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O	   sector	   bancário	   tem	   uma	   inegável	   importância	   estratégica	   nacional	   dado	   ser	   um	  
sector	   transversal	   a	   toda	   a	   economia	   e	   onde	   tendencialmente	   se	   tenta	   manter	   os	  
centros	   de	  decisão	   em	  mãos	  nacionais.	   A	  Caixa	  Geral	   de	  Depósitos	   enquanto	   líder	   de	  
mercado	  não	  foge	  à	  regra	  tendo	  como	  missão	  a	  sua	  posição	  como	  grupo	  estruturante	  do	  
sistema	  financeiro	  Português,	  distinto	  pela	   relevância	  e	   responsabilidade	   fortes	  na	  sua	  
contribuição	   para	   o	   desenvolvimento	   económico	   do	   pais	   e	   reforço	   da	   capacidade	   de	  
inovação	  e	  internacionalização	  das	  empresas	  portuguesas. 
Este	  documento	  tem	  como	  objectivo	  analisar	  o	  processo	  de	  internacionalização	  da	  Caixa	  
Geral	  de	  Depósitos,	  as	  decisões	  estratégicas	  tomadas	  e	  sua	  estabilzação	  num	  Mercado	  
emergente	   –	   O	   Angolano.	   O	   projeto	   definido	   irá	   realizar-­‐se	   através	   de	   um	   estudo	  
qualitativo,	   suportado	   por	   um	   referencial	   teórico	   partindo	   de	   4	   questões-­‐objetivo.	   O	  
estudo	  em	  causa	  analisa	  o	  processo	  de	  internacionalização	  de	  um	  banco,	  sugerindo	  que	  
esse	   processo	   é	   levado	   a	   cabo	   quando	   se	   pretendem	   reunir	   sinergias	   com	   os	   seus	  
clientes	  e	  adquirir	  valor	  e	  vantagens	  competitivas	  para	  os	  seus	  stakeholders,	  através	  do	  
acompanhamento	  e	  do	  conhecimento	  de	  mercados	  externos. 
Conclui-­‐se,	  com	  esta	  dissertação	   ,que	  o	  país	  de	  destino	  da	   internacionalização	  tende	  a	  
ter	  motivações	  históricas	  e/ou	  culturais	   indo	  sempre	  de	  encontro	  às	  necessidades	  que	  
hoje	   tanto	   as	   empresas	   ,	   como	   os	   particulares	   têm	   na	   internacionalização	   do	   seu	  
negócio	  para	  este	  mercado	  emergente	  .	  Torna-­‐se	  também	  claro	  com	  esta	  dissertação	  ,	  
que	  o	  acompanhamento	  do	  cliente	  se	  assume	  como	  uma	  das	  razões	  mais	  fortes	  para	  a	  
internacionalização	  da	  Caixa	  Geral	  de	  Depósitos	  em	  solo	  Angolano	  .	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Abstract	  
The	  banking	  sector	   is	  of	  unquestionable	  national	  strategic	   importance	  due	  to	   its	  cross-­‐	  
sectional	   nature	   in	   the	   economy,	   thus	   the	   attempt	   to	   keep	   the	   decision	   centres	   on	  
national	   hands.	   The	   CGD	   as	   a	   market	   leader	   doesn	  ́t	   assume	   an	   exception	   with	   the	  
mission	   to	   its	   position	   as	   a	   big	   structural	   group	   of	   Portuguese	   financial	   system,	  
distinguished	  by	  strong	  relevance	  and	  responsibility	  of	  its	  contribution	  to	  the	  economic	  
development	   of	   the	   country	   and	   strengthening	   the	   capacity	   for	   innovation	   and	  
internationalization	  of	  Portuguese	  companies. 
The	   purpose	   of	   this	   paper	   is	   to	   analyze	   the	   internationalization	   process	   of	   CGD,	   the	  
strategic	  decisions	  taken	  and	  and	  its	  stabilization	  in	  Angola	  –	  an	  emergent	  Market.	  The	  
project	  was	  conducted	  trough	  a	  qualitative	  study,	  supported	  by	  a	  theoretical	  framework	  
starting	   from	   4-­‐order	   issues. The	   underlying	   study,	   analyses	   the	   internationalization	  
process	  of	  a	  bank,	  and	  the	  results	  achieved	  suggest	  that	  this	  is	  a	  process	  carried	  out	  with	  
the	   purpose	   of	   creating	   synergies	   with	   costumers	   and	   adding	   value	   to	   the	   bank’s	  
stakeholders	  by	  monitoring	  and	  getting	  knowledge	  of	  foreign	  markets. 
We	  can	  conclude	  with	  this	  thesis	  that	  the	  internationalization	  destination	  country	  tends	  
to	  have	  historical	  and	  /	  or	  cultural	  motivations	  always	  going	  against	  the	  needs	  that	  the	  
companies	   and	   the	   individuals	   have	   in	   the	   internationalization	   of	   its	   business	   to	   an	  
emergent	  market.	  It	  also	  becomes	  clear	  with	  this	  thesis,	  that	  the	  customer	  follow-­‐up	  is	  
assumed	  as	  one	  of	  the	  strongest	  reasons	  for	  the	   internationalization	  of	  Caixa	  Geral	  de	  
Depósitos	  in	  Angolan	  soil.	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1. Introdução	  	  
Hoje	   em	   dia,	   o	   volume	   da	   internacionalização	   cresce	   a	   um	   ritmo	   significativo.	   Os	  
recursos	  humanos	  e	  os	  capitais	  movem-­‐se	  entre	  países	  e	  entidades	  com	  um	  ritmo	  e	  
quantidade	  sem	  precedentes.	  Portanto,	  do	  ponto	  de	  vista	  dos	  fluxos	  de	  capitais,	  das	  
atividades	   de	   produção	   de	   bens	   e	   serviços	   e	   do	   desenvolvimento	   do	   comércio	   e	  
tecnologia,	  a	  internacionalização	  empresarial	  é	  a	  tendência	  decorrente	  do	  processo	  
de	   desenvolvimento	   económico.	   Simultaneamente,	   a	   internacionalização	  
empresarial,	   a	   liberdade	   da	   economia	   no	   mundo	   e	   a	   globalização	   dos	   negócios	  
provocam	   uma	   nova	   interdependência	   entre	   a	   cadeia	   de	   valor	   das	   empresas,	   tal	  
como	  dos	  países	  (António,	  C.	  M	  2009).	  	  
A	   internacionalização	   pode	   ser	   vista	   como	   o	   “superar	   a	   distância”	   e	   globalizar	   a	  
economia	  mundial	  (McDonald,	  Mayer,	  Buck,	  2004).	  A	  internacionalização	  também	  é	  
baseada	  na	  obtenção	  do	  conhecimento	  nacional	  e	  transferir	  esse	  conhecimento	  para	  
o	  exterior.	  O	  movimento	  da	   internacionalização	   também	  pode	   ser	  utilizado	  para	  a	  
futura	  orientação	  como	  um	  processo	  de	  aprendizagem	  (Blomstermo,	  Sharma,	  2003).	  	  
A	  Caixa	  Geral	  de	  Depósitos	  como	  marca	  mais	  valiosa	  de	  Portugal	  não	  fugiu	  à	  regra,	  
procurando	   também	   a	   sua	   forma	   de	   expansão	   e	   de	   conquista	   naquilo	   que	   é	   a	  
procura	  constante	  de	  negócio	  e	  rentabilidade	  .	  	  
A	  maioria	  dos	  estudos	  de	  caso	  com	  empresas	  de	  serviços	  mostram	  que	  muitas	  delas	  
optam	  pela	   entrada	   em	  países	   vizinhos	   e	   só	  mais	   tarde	   se	  movem	  para	  mercados	  
mais	  distantes	  (Blomstermo,	  Sharma,	  2003).	  Isto	  também	  pode	  ser	  visto	  no	  modelo	  
internacionalização	   de	   Uppsala	   que	   afirma	   que	   as	   empresas	   se	   internacionalizam	  










O	   processo	   de	   internacionalização	   bancária	   contribui	   ,	   de	   um	  modo	   substancial	   e	  
claro	   para	   efeitos	   à	   escala	  mundial	   .	   A	   União	   Europeia,	   bem	   como	   a	  moeda	   Euro	  
levou	  ao	  aumento	  da	  internacionalização	  e	  a	  uma	  maior	  concentração	  de	  bancos	  no	  
mercado	   .	   Estes,	   ampliaram	   a	   concorrência	   no	   sector	   aumentando	   também	   a	  
exigência	  dos	  seus	  objetivos	  ,na	  medida	  em	  que	  teriam	  que	  se	  tornar	  mais	  eficientes	  
e	  consistentes	  na	  sua	  estratégia	  de	  oferta,	  de	  modo	  a	  satisfazer	  o	  consumidor	  final	  
.Outro	   fator	   que	   continua	   ,	   cada	   vez	  mais	   ,	   a	   ser	   preponderante	   	   na	   globalização	  
empresarial	  são	  as	  novas	  tecnologias	  que	  tornam	  a	  comunicação	  negocial	  de	   longa	  
distância	  mais	   fácil	   ,	  mais	   eficaz	   e	  mais	   objetiva	   .	   contribuindo	   também	  para	   uma	  
concorrência	  bancária	  a	  um	  nível	  global.	  	  
Enquanto	  líder	  de	  mercado,	  a	  CGD	  tem	  procurado	  sempre	  uma	  evolução	  equilibrada	  
entre	   rentabilidade,	   crescimento	   e	   solidez	   financeira,	   sempre	   no	   quadro	   de	   uma	  
gestão	  prudente	  dos	  riscos	  assumindo	  uma	  política	  de	   internacionalização	  baseada	  
na	   prestação	   de	   serviços	   a	   clientes	   residentes	   e	   não-­‐residentes	   mas	   também	   em	  
critérios	  de	  rendibilidade.	  	  
Assim,	   a	   Caixa	   distingue-­‐se	   pela	   ampla	   diversificação	   da	   sua	   cobertura	   geográfica,	  
particularmente	   em	   países	   ou	   territórios	   com	   laços	   culturais	   ou	   comercias	   mais	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1.1. Discussão	  do	  Problema	  	  
Como	   o	   titulo	   o	   indica	   ,	   o	   foco	   deste	   estudo	   incidirá	   sobre	   o	   processo	   de	  
internacionalização	  do	   sector	  bancário	   com	  a	  avaliação	  das	  decisões	   tomadas	  pela	  
CGD	   com	   vista	   ao	   seu	   estabelecimento	   no	   mercado	   Angolano.	   Pretendem-­‐se	  
investigar	  as	  diferentes	  estratégias	  de	  internacionalização	  utilizadas	  pela	  Caixa	  Geral	  
de	  Depósitos	  tomadas	  no	  seu	  percurso.	  Depois	  de	  realizada	  a	  pesquisa	  na	  forma	  de	  
artigos	   de	   leitura	   ,	   estudos	   de	   caso	   e	   dissertações,	   e	   tendo	   efetuado	   rreuniões	  
constantes	   com	   a	   Direção	   de	   Negócio	   Internacional	   da	   Caixa	   Geral	   de	   Depósitos	  
encontraram-­‐se	   pontos	   muito	   interessantes	   na	   forma	   de	   trabalhar	   e	   de	   abordar	  
mercados	  externos	  ,	  todos	  eles	  diferentes	  na	  forma	  de	  atuação	  .	  Isto	  é	  baseado	  no	  
fat,	   de	   que	   a	   Caixa	   detém	   uma	   longa	   experiencia	   e	   “	   Know-­‐How”	   na	  
internacionalização,	   tendo	   diferentes	   estratégias	   e	   focos	   colocados	   sobre	   os	  
diferentes	   aspectos	   ,que	   irão	   enriquecer	   a	   tese	   com	   um	   amplo	   conhecimento	   e	  
perspectiva	  sobre	  o	  assunto.	  
Interessa	  descobrir	  que	   razões	  estão	  por	  detrás	  das	  decisões	  estratégicas	  da	  Caixa	  
Geral	  de	  Depósitos	  ao	  entrar	  em	  novos	  mercados	  e	  que	   resultados	   foram	  gerados	  
por	  essas	  decisões	  em	  particular	  no	  caso	  Angolano	  .	  	  
Quais	  foram	  os	  principais	  incentivos	  para	  ir	  para	  o	  estrangeiro?	  
A	  recente	  crise	  financeira	  a	  partir	  de	  2007	  explorou	  todos	  os	  aspectos	  negativos	  que	  
poderiam	   afastar	   as	   empresas	   de	   se	   internacionalizarem.	   O	   risco	   crescente	   e	   a	  
exposição	  que	  os	  bancos	  teriam	  perante	  um	  sistema	  implementado	  tanto	  na	  Europa	  
como	   no	   Mundo	   conduziram	   a	   uma	   re	   adaptação	   e	   a	   uma	   paragem	   nos	   seus	  
processos	  de	  expansão	   	  originando	   ,	  desta	   forma	   ,	  a	  uma	  paragem	  do	  crescimento	  
do	  banco	  bem	  como	  dos	  seus	  lucros	  externos	  .	  	  
Com	   isto	   a	   análise	   e	   o	   estudo	   inerentes	   à	   entrada	   em	   novos	   mercados	   aliada	   à	  
performance	  que	  o	  banco	   já	  adotava	  no	  estrangeiro	   tornaram–se	   fatores	  cada	  vez	  
mais	  exigentes	  e	  preponderantes	  na	  tomada	  de	  decisão	  da	  empresa.	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1.2. Propósito	  	  
O	  propósito	  deste	  documento	  consiste	  em	  perceber,	  de	  um	  modo	  mais	  profundo,	  os	  
processos	  e	  estratégias	  de	  internacionalização	  da	  Caixa	  Geral	  de	  Depósitos.	  Espera-­‐
se	   que	   este	   objetivo	   	   seja	   alcançado	   nesta	   dissertação	   com	   o	   estudo	   da	  
internacionalização	  do	  banco	  para	  o	  destino	  que	  hoje	  se	  assume	  como	  um	  dos	  mais	  
lucrativos	  para	  o	  Banco	  .	  Por	  outras	  palavras	  ,	  o	  principal	  objectivo	  desta	  tese	  centra-­‐
se	   na	   análise	   das	   razões	   que	   levam	   a	   CGD	   a	   optar	   pela	   internacionalização,	   na	  
procura	  de	  criar	  vantagens	  estratégicas,	  de	  capacidade	  e	  de	  aprendizagem,	  isto	  é,	  na	  
procura	   de	   conhecimentos	   que	   se	   adquirem	   na	   concepção	   de	   processos	  
organizacionais,	   assim	   como	   na	   capacidade	   de	   integrar	   competências	   e	   saberes	  
dispersos	  geograficamente.	  
Desta	  forma,	  foram	  criadas	  as	  seguintes	  questões	  de	  partida:	  	  
o Quais	   os	   motivos	   que	   levam	   uma	   empresa	   do	   sector	   bancário	   à	  
internacionalização?	  	  
o Quais	  as	  principais	  linhas	  de	  acção	  da	  Caixa	  no	  apoio	  à	  internacionalização	  da	  
economia?	  	  
o Como	  são	  selecionados	  os	  destinos	  das	  missões	  empresarias	  e	  as	  empresas	  
que	  as	  integram	  ?	  
o Será	  o	  Investimento	  Direto	  Estrangeiro	  promotor	  na	   inserção	  de	  Angola	  nas	  
redes	   internacionais	   de	   comercio	   permitindo,	   de	   uma	   melhor	   forma,	   a	  
integração	  das	  empresas	  nesse	  comércio	  Internacional	  ?	  	  
Como	  referido	  anteriormente	  ,	  o	  presente	  trabalho	  tem	  como	  objectivo	  um	  estudo	  
de	  caso	  da	  CGD	  ,	  sobre	  o	  processo	  de	  internacionalização.	  Neste	  sentido	  pretende	  –	  
se	  aliar	  a	  minha	  atividade	  profissional	   ,	   gestão	  de	  negócio	   Internacional	  e	  a	  minha	  
vida	   académica	   ,para	   se	   obterem	   conclusões	   acerca	   de	   todo	  este	   processo	   e	   ,	   em	  
particular	   ,	  no	  país	  onde	  a	  estratégia	  terá	  que	  ser	  mais	  exigente	  tendo	  em	  conta	  a	  
exposição	  envolvida	  ,	  como	  é	  o	  caso	  Angolano.	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Desta	   forma	   torna-­‐se	   crucial	   abordar	   neste	   estudo	   as	   principais	   teorias	  
metodológicas	   inerentes	   a	   todo	   o	   processo	   de	   internacionalização	   que	   explicam	  o	  
trabalho	  de	  investigação	  desenvolvido	  .	  
No	   capítulo	   2,	   iremos	   debruçar-­‐nos	   sobre	   o	   processo	   de	   internacionalização	   em	  
geral,	  particularizando	  seguidamente	  o	  sector	  bancário	  e	  quais	  as	  teorias	  que	  foram	  
sendo	  construídas	  para	  explicar	  esse	   fenómeno.	  Analisaremos	  quais	  as	  motivações	  
que	  estão	  mais	  presentes	  para	  a	  decisão	  de	  internacionalização	  dos	  bancos	  e	  quais	  
as	  formas	  de	  entrada	  escolhidas,	  tendo	  em	  conta	  os	  objectivos	  e	  especificidade	  do	  
banco	  e	  as	  características	  do	  mercado	  do	  país-­‐alvo.	  	  
No	  capitulo	  3	  abordaremos	  as	  estratégias	  e	  e	  os	  Recursos	  para	  a	  Internacionalização	  
alertando	  para	  o	  papel	   dos	   recursos	  do	  banco	  e	  das	   empresas	  na	  estruturação	  da	  
estratégia	  para	  a	  Internacionalização.	  
No	   capítulo	   4	   passaremos	   para	   a	   parte	   metodológica	   onde	   se	   optou	   por	   uma	  
pesquisa	  de	  natureza	  qualitativa	  ,	  conduzida	  através	  de	  um	  estudo	  de	  caso	  .	  Foram	  
efetuadas	  entrevistas	  a	  colaboradores	  do	  banco	  com	  presença	  em	  cargos	  de	  chefia	  .	  
Prentendeu-­‐se	   através	   destas	   entrevistas	   chegar	   ás	   conclusões	   esperadas	  
confrontando	  a	  revisão	  literária	  com	  as	  questões	  de	  partida.	  
No	  quinto	  capítulo	  estudou-­‐se	  aquele	  que	  se	  assume	  como	  um	  dos	  grandes	  factores	  
para	   a	   internacionalização	   para	   mercados	   emergentes	   como	   o	   Angolano	   –	   O	  
investimento	  direto	  estrangeiro	  .	  	  
De	  seguida,	  no	  6º	  capítulo	  investigou-­‐se	  o	  país	  Angolano	  ,	  analisando	  os	  números	  do	  
país	  os	  fatores	  atrativos	  para	  a	  entrada	  de	  investimento	  e	  as	  relações	  existentes	  com	  
Portugal	  	  .	  	  
Como	  não	  poderia	  deixar	  de	  acontecer	   ,	   analisou-­‐se	  no	  7º	  Capítulo	   ,	  de	  um	  modo	  
resumido	  e	   sucinto	   ,aquilo	  que	  é	   a	   história	   da	  Caixa	  Geral	   de	  Depósitos	   enquanto	  
banco,	  empresa	  e	  marca	  ;	  a	  sua	  missão	  e	  estratégia	  geral	  .	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No	   oitavo	   capítulo	   analisou-­‐se	   a	   discussão	   de	   resultados	   obtidos	   confrontando	   a	  
revisão	  literária	  com	  as	  respostas	  dos	  entrevistados	  	  
Por	   fim	   ,	   no	   nono	   capítiulo	   apresentamos	   as	   conclusões	   ao	   trabalho	   referindo	   as	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2. Enquadramento	  Teórico	  	  
Existem	  muitos	  modelos	  para	  escolher	  a	  partir	  do	  momento	  em	  que	  uma	  empresa	  
pode	   expandir	   a	   sua	   organização	  para	   países	   estrangeiros.	  Optou-­‐se	   por	   um	  olhar	  
mais	   profundo	   em	   alguns	   destes	   modelos	   para,	   mais	   tarde,	   haver	   uma	   melhor	  
capacidade	  de	  análise	  aos	  processos	  de	   internacionalização	  da	  CGD	  a	  partir	  desses	  
pontos	  de	  vista	  específicos.	  As	  teorias	  que	  se	  relacionam	  entre	  si	  ou	  que	  incluam	  os	  
mesmos	   pontos	   de	   vista	   e	   que	   serão	   estudadas	   farão,	   decerto	   ,	   parte	   conclusiva	  
deste	  estudo.	  
2.1.	  Incentivos	  à	  Internacionalização	  	  
Primeiro,	  é	   importante	  descrever	  aqueles	  que	  se	  consideram	  ser	  os	   incentivos	  que	  
poderiam	   ser	  motivo	   pelo	   qual	   um	  banco	   opta	   pela	   sua	   internacionalização.	   Claro	  
está,	  que	  os	   incentivos	  para	  o	  banco	  podem	  e	  devem	  ser	  variados	  dependendo	  do	  
perfil	  de	  estrutura	  do	  mesmo	  .	  
Os	   bancos	   tradicionais	   operam	   principalmente	   através	   de	   uma	   filial	   num	   centro	  
financeiro	   e	   focado	   única	   e	   exclusivamente	   em	   serviços	   bancários	   clássicos.	  
Trabalham	  dentro	  de	  um	  trade	  finance,	  pagamentos	  e	  operações	  cambiais.	  Poderão	  
também	  entrar	  no	  crédito	  trabalhando	  com	  as	  empresas	  do	  seu	  mercado	  doméstico	  
que	  se	  internacionalizaram,	  em	  operações	  bancárias	  no	  país	  de	  acolhimento	  fazendo	  
a	   tal	   articulação	   entre	   o	   mesmo	   banco	   em	   diferentes	   países	   .	   Os	   inovadores	   são	  
desenvolvidos	  a	  partir	  	  de	  desregulamentações,	  crises	  e	  quando	  o	  mercado	  interno	  é	  
uma	  economia	  transnacional.	  Os	  inovadores	  dão	  resposta	  às	  novas	  oportunidades	  e	  	  
focam-­‐se	   em	   trazer	   novos	   métodos	   ou	   produtos	   para	   o	   mercado	   onde	   entram.	  
Seguem	   uma	   tendência	   do	   momento,	   utilizam-­‐na	   nos	   comportamentos	   do	   banco	  
através	   da	   comunicação	   da	   marca	   e	   da	   propagação	   da	   mesma	   além	   fronteiras	   e	  
dessa	  forma	  assumem-­‐se	  como	  os	  “	  trendsetters”	  do	  banco	  (	  Slager,	  2004).	  
Abaixo,	   apresentam–se	   uma	   série	   de	   incentivos	   importantes	   para	   um	   banco	   se	  
internacionalizar	  (Slager,	  2006).	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2.1.1.	  Novos	  Mercados	  	  
Existem	  três	  categorias	  diferentes	  sob	  os	  novos	  incentivos	  de	  mercado.	  A	  primeira	  é	  
a	   existência	   de	   mercados	   com	   a	   mesma	   procura	   e	   portanto	   com	   exigências	  
semelhantes,	   significando	  assim,	  uma	  boa	  opção	  para	  avançar	   .	  A	   transferência	  de	  
oferta	   dos	   produtos	   torna-­‐se	   simplificada	   para	   os	   clientes	   que	   já	   se	   encontram	  
fidelizados.	   A	   segunda	   categoria	   diz	   respeito	   a	   novos	  mercados	   e	   novas	   procuras.	  
Este	   incentivo	   é	   utilizado	   por	   empresas	   que	   têm	   produtos	   que	   não	   podem	   ser	  
vendidos	   no	   país	   doméstico	   ou	   têm	   um	   pequeno	   mercado	   financeiro	   do	   país	   de	  
origem.	   A	   terceira	   forma	   de	   incentivo	   é	   redimensionando	   os	   limites	   domésticos	   ;	  
Expansão	  do	  mercado	   interno	  através	  de	  uniões	  políticas	  ou	  sociais,	  como	  a	  União	  
Europeia	  (Slager,	  2006).	  
2.1.2.	  Estrutura	  Económica	  e	  Localização	  	  
As	   Diferentes	   estruturas	   dos	   mercados	   financeiros	   e	   o	   ritmo	   a	   que	   os	   mercados	  
crescem	  são	  factores	  preponderantes	  na	  análise	  de	  decisão	  de	  entrada	  do	  banco	  no	  
seu	  país	  de	  destino	   (Slager,	  2006).	  Hryckiewicz	  &	  Kowalewski	   (2010)	  apresentaram	  
um	   estudo	   onde	   mostram	   os	   fatores	   económicos	   específicos	   que	   influenciam	   a	  
escolha	   para	   os	   bancos	   optar	   pelo	   país	   de	   destino.	   Quando	   o	   ciclo	   de	   negócios	  
económico	   atinge	   uma	   fase	   de	   expansão	   os	   bancos	   escolhem	   países	   mais	  
desenvolvidos	   devido	   a	   factores	   de	   localização	   e	   de	   propriedade	   específicos,	   com	  
isto,	  pretendem	  única	  e	  exclusivamente	  obter	  mais	  rentabilidade.	  Por	  exemplo,	  se	  o	  
local	   específico	   for	   um	   centro	   financeiro,	   isso	   vai	   criar	   um	   incentivo	   para	   que	   os	  	  
bancos	  estrangeiros	  estabeleçam	  novos	  contactos	  e	  desenvolvam	  os	  seus	  negócios	  
(Marquardt,	  1994)	  .	  
2.1.3.	  Regulações	  
As	   regulações	  podem	  constituir	  um	   incentivo	  para	  a	   internacionalização	  de	  bancos	  
em	   países	   onde	   existem	   regulamentos	   fortes	   e	   oportunidades	   de	   crescimento	  
limitadas	   no	   país	   de	   origem.	   A	   regulamentação	   interna	   como	   incentivo	   para	   os	  
bancos	   se	   internacionalizarem	   implica	   que	   pode	   haver	   razão	   para	   o	   banco	   entrar	  
Decisões Estratégicas No Processo de Internacionalização	  da CGD                         	  
Caso Angola	  
	   9	  
num	   novo	   país,	   devido	   à	   maior	   liberdade	   e	   à	   menor	   existência	   de	   	   restrições	  
regulatórias	   no	   país	   de	   acolhimento	   .	   A	   importância	   destas	   regulações	   têm	   como	  
base	  os	  custos	  administrativos	  no	  país	  de	  acolhimento	  tendo	  por	  base	  os	  impostos	  ,	  
os	  mercados	  cambiais	  e	  as	  politicas	  monetárias.	  O	  aspecto	  das	  regulações	  também	  é	  
discutido	   no	   estudo	   de	   Brealey	   e	   Kaplanis	   (1996),	   onde	   as	   entradas	   dos	   banco	  
estrangeiros	  podem	  ganhar	  uma	  “	  regulação	  rentável	  “	  ou	  tratamento	  fiscal	  distinto	  
em	   função	   das	   diferentes	   autoridades	   reguladoras	   .	   Por	   exemplo,	   o	   país	   de	  
acolhimento	  pode	  estimular	  a	  taxa	  de	  crescimento	  para	  reduzir	  o	  negócio	  doméstico	  
e	  atrair	  a	  entrada	  estrangeira	  onde	  o	  banco	  estrangeiro	  poderá	  retirar	  rentabilidade.	  
2.1.4.	  Concentração	  do	  Poder	  de	  Mercado	  	  
A	  Concentração	  como	  incentivo	  para	  a	   internacionalização	  significa	  que	  o	  aumento	  
da	   quota	   de	   mercado	   no	   mercado	   doméstico	   pode	   ser	   problemático	   devido	   à	  
elevada	  quota	  de	  mercado	  de	  outros	  bancos	  ou	  ações	  divididas	  igualmente	  entre	  os	  
bancos	   que	   podem	   ser	   vistos	   como	   um	   efeito	   “	   push	   “	   para	   internacionalizar.	   A	  
Concentração	   também	   pode	   ser	   vista	   como	   um	   efeito	   de	   atracão	   e	   isso	   ocorre	  
quando	   as	   barreiras	   à	   entrada	   num	   mercado	   estrangeiro	   são	   baixas,	   uma	  
concentração	   mais	   elevada	   pode,	   eventualmente,	   dar	   margens	   mais	   elevadas.	  
(Slager	  2006)	  
2.1.5.	  Clientes	  
De	  acordo	  com	  o	  BIS	  (2001),	  os	  bancos	  têm	  seguido	  historicamente	  os	  seus	  cliente	  
na	   entrada	   em	   novos	   mercados	   e,	   muitas	   vezes	   especializados	   no	   segmento	   de	  
clientes	  Empresa.	  A	  causa	  mais	  óbvia	  neste	  campo	  para	  internacionalização	  ,	  é	  para	  
que	   os	   bancos	   sigam	   os	   seus	   clientes	   domésticos	   no	   desenvolvimento	   do	   seu	  
negócio	   no	   estrangeiro	   (Aliber	   1984;	   Metais	   1979).	   Outra	   razão	   para	   seguir	   um	  
cliente	  é	  simplesmente	  não	  perder	  o	  cliente	  para	  os	  seus	  concorrentes.	  Em	  terceiro	  
lugar,	  há	   incentivo	  para	  que	  os	  bancos	  sigam	  os	  clientes,	  a	  fim	  de	  tomar	  parte	  dos	  
benefícios	   de	   internalização	   que	   podem	   ser	   alcançados	   no	   país	   de	   acolhimento	   o	  
que	  leva	  a	  benefícios	  tanto	  para	  o	  banco	  como	  para	  os	  clientes	  (Aliber	  1984)	  –	  Efeito	  
Pull.	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Existe	  também	  um	  efeito	  push	  para	  ser	  considerado	  onde	  o	  banco	   leva	  o	  cliente	  a	  
novos	   mercados.	   Isto	   refere-­‐se	   à	   ajuda	   e	   ao	   trabalho	   da	   gestão	   comercial	  
desenvolvida	   no	   banco,	   no	   sentido	   do	   cliente	   ter	   capacidade	   para	   explorar	   novos	  
mercados,	  fazendo	  com	  a	  empresa	  se	  globalize	  (Slager	  2006).	  
2.1.6.	  Incentivos	  Financeiros	  	  
Os	  Ganhos	   líquidos	   dos	   juros	   são	   para	  muitos	   bancos	   a	  mais	   importante	   fonte	   de	  
rentabilidade.	   Expandindo	   o	   negócio	   do	   banco	   para	   mercados	   externos	   pode	   ser	  
visto	   como	   um	   fator	   gerador	   de	  maior	   lucro	   e	  maior	   rentabilidade	   em	   termos	   de	  
oportunidades	  de	  negócio,	  	  dependendo	  das	  taxas	  praticadas	  nos	  países	  de	  destino.	  
Poderá	   ser	   um	   factor	   de	   atração	   no	   sentido	   em	   que	   pode	   ser	   possível	   ganhar	  
“spreads	  “	  mais	  elevados	  e	  poderá	  ser	  um	  fator	  de	  pressão	  se	  a	  taxa	  de	  juro	  é	  baixa	  
no	  país	  doméstico	  (Slager,	  2006).	  
Outro	   incentivo	  para	  a	   internacionalização	  pode	  ser	  o	  de	  alcançar	  um	  menor	  custo	  
de	  capital	  (Slager,	  2006).	  Se	  o	  custo	  de	  capital	  que	  um	  banco	  tem	  é	  menor	  do	  que	  o	  
custo	  do	  capital	  para	  os	  concorrentes,	  há	  uma	  oportunidade	  para	  o	  banco	  aumentar	  	  
a	   sua	   própria	   quota	   de	  mercado.	  O	   custo	   de	   capital	   pode	   ser	   reduzido,	   tendo	   em	  
conta	  o	  risco	  em	  cada	  atividade	  de	  negócio	  (Aliber,	  1984).	  
2.1.7.	  História	  e	  Cultura	  
A	  História	  e	  a	  Cultura	  podem	  ser	  um	  incentivo	  na	  medida	  em	  que	  o	  país	  doméstico	  
tem,	   por	   exemplo,	   os	   mesmos	   sistemas	   e	   a	   mesma	   linguagem	   simplificando	   o	  
processo	  na	  internacionalização.	  
A	  entrada	  em	  países	  com	  culturas	  e	  estruturas	  similares,	  pode	  ser	  vista	  como	  uma	  
vantagem,	  porque	  torna	  mais	  fácil	  a	  venda	  e	  a	  eficiência	  do	  processo	  .	  	  
2.1.8.	  O	  Processo	  de	  Internacionalização	  	  
Todo	  o	  processo	  de	   internacionalização	  necessita	   de	  um	   certo	   tempo	  para	   que	   as	  
competências	  tácitas	  possam	  ser	  estudadas	  e	  assimiladas	  pelos	  seus	  intervenientes	  .	  
Como	  podemos	  ver	  na	  figura	  que	  se	  segue	   ,	  esta	  aprendizagem	  deverá	   levar	  o	  seu	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tempo	   uma	   vez	   que	   este	   processo	   compreende	   todo	   o	   tipo	   de	   intervenção	  
qualitativamente	   avançada	   nos	   mercados	   externos	   abrangendo	   diversas	   etapas	   ,	  
desde	  a	  exportação	  até	  ao	  Investimento	  direto	  no	  estrangeiro.	  
A	  figura	  1	  representa	  essa	  evolução	  do	  processo	  de	   internacionalizaçãoo	  tendo	  em	  
conta	  o	  “risco	  “,	  o	  “controlo	  “e	  o	  “tempo	  “	  	  
Figura	  1	  –	  Dinâmica	  do	  processo	  de	  internacionalização	  	  
	  
Segundo	  Hymer	  (1979),	  a	  internacionalização	  das	  empresas	  está	  ligada	  à	  vontade	  de	  
aproveitar	  uma	  concentração	   industrial	   crescente	  e	   conseguir	  um	  poder	   reforçado	  
sobre	  o	  mercado.	  	  
Neste	  sentido	  e,	  para	  que	  as	  empresas	  com	  pretensões	  de	  alcançar	  um	  crescimento	  
através	   da	   internacionalização	   obtenham	   sucesso,	   devem	   possuir	   determinadas	  
características,	   entre	   as	   quais	   se	   destacam,	   o	   conhecimento	   do	   mercado	   que	  
pretendem	   alcançar	   e	   deter	   uma	   imagem	   consistente,	   para	   além	   de	   recursos	  
humanos	  e	  financeiros.	  	  
O	   processo	   de	   expansão	   das	   empresas	   tem-­‐se	   verificado	   através	   de	   aquisições,	  
alianças	  e	  formação	  de	  empresas	  (de	  raiz).	  Outra	  forma	  que	  deve	  ser	  considerada	  e	  
como	   foi	   atrás	   referida	   por	   Abrantes	   (1999)	   é	   a	   criação	   de	   novos	   espaços	   no	  
mercado.	  	  
Geni	   e	   Angelo	   (2007)	   consideram	   que	   o	   processo	   de	   internacionalização	   de	   uma	  
empresa	  pode	  fazer	  parte	  de	  decisões	  estratégicas,	  devendo	  ocorrer	  após	  avaliação	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de	  aspectos	  de	  oferta	  e	  procura,	  da	  concorrência,	  da	  infra-­‐estrutura	  local	  e	  nacional	  
para	  efectivação	  da	  comercialização	  de	  produtos	  e	  serviços,	  sem	  esquecer	  a	  natural	  
existência	   de	   competências	   quer	   específicas	   (do	   negócio)	   quer	   complexas	   (da	  
envolvente	  sociocultural	  e	  financeira).	  	  
Assim,	   independentemente	   do	   plano	   estratégico	   da	   empresa,	   todas	   as	   áreas	  
funcionais	   de	   uma	   organização	   são	   afectadas	   pela	   sua	   inserção	   no	   comércio	  
internacional	  e	  por	  isso	  torna-­‐se	  relevante	  uma	  análise	  mais	  profunda	  do	  tema	  .	  
2.2.	  Internacionalização	  Bancária	  	  
Os	   processos	   de	   abertura	   dos	   mercados	   domésticos	   levaram	   a	   que	   as	   empresas	  
tenham	   necessidade	   de	   optar	   por	   estratégias	   de	   internacionalização	   à	   procura	   de	  
novas	  oportunidades	  de	  negócios.	  	  
	  
Figura	  2.	  Fonte	  :	  Caixa	  Geral	  de	  Depósitos	  	  
A	   figura	   2	   não	   surge	   por	   acaso,	   como	   podemos	   ver,	   a	   razão	  mais	   comum	   para	   a	  
internacionalização	  bancária	  e	  da	  Caixa	  Geral	  de	  Depósitos	  reside	  na	  necessidade	  de	  
acompanhar	  o	  cliente.	  A	  crescente	  globalização	  faz	  com	  que	  mais	  e	  mais	  empresas	  
actuem	  nos	  mercados	   internacionais.	  Os	   bancos	   tentam	  manter	   os	   seus	   principais	  
clientes,	   seguindo-­‐os	   nos	  mercados	   internacionais.	   Através	   da	   internacionalização,	  
os	   bancos	   não	   se	   tornam	   tão	   susceptíveis	   de	   perder	   os	   seus	   clientes,	   já	   que	  
conhecem	   melhor	   as	   suas	   necessidades	   que	   os	   bancos	   estrangeiros.	   Ao	   mesmo	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tempo,	  podem	  conquistar	  novos	  clientes	  no	  exterior,	  apresentando	  riscos	  menores	  
uma	   vez	   que	   os	   seus	   maiores	   clientes	   domésticos	   fazem	   parte	   também	   da	   sua	  
carteira	  internacional.	  	  
Embora	   possamos	   apontar	   várias	   razões	   para	   a	   internacionalização	   bancária,	   as	  
motivações	  são	  muito	  específicas,	  alguns	   incentivos	  são	  mais	   importantes	  para	  um	  
banco	  e	  outros	  incentivos	  para	  outro.	  	  
A	   teoria	   da	   internacionalização	   bancária	   foi	   inicialmente	   desenvolvida	   por	   Grubel.	  
Esta	  teoria	  baseia-­‐se	  na	  teoria	  do	   IDE	  na	   indústria	   transformadora.	  De	  acordo	  com	  
esta	  teoria,	  os	  bancos	  multinacionais	  apresentam	  algumas	  vantagens	  comparativas.	  
A	  internacionalização	  dos	  bancos	  cresce	  em	  paralelo	  com	  o	  IDE,	  na	  medida	  em	  que	  
os	  bancos	  tentam	  ir	  ao	  encontro	  das	  necessidades	  de	  serviços	  bancários	  no	  exterior	  
por	  parte	  das	  empresas	  multinacionais.	  O	  comportamento	  dos	  bancos	  na	  deslocação	  
para	  o	  estrangeiro	  denota	  uma	  estratégia	  defensiva	  que	  é	  encarada	  por	  estes	  como	  
necessária	  para	  garantir	  negócio	  contínuo	  entre	  a	  sede	  e	  as	  subsidiárias	  estrangeiras	  
por	  forma	  a	  que	  se	  verifique	  o	  fluxo	  de	  informação,	  resultante	  da	  relação	  banco	  vs	  
cliente	   que,	   desta	   forma	   não	   será	   esvaziado	   por	   um	   banco	   concorrente	   (Paula,	  
2001).	  	  
Segundo	   Corazza	   e	   Oliveira	   (2007),	   um	   processo	   de	   internacionalização	   bancária,	  
deverá	  ser	  compreendido	  pela	  dinâmica	  expansiva	  do	  capital,	  especialmente	  na	  sua	  
dimensão	   bancária	   e	   financeira,	   dentro	   de	   um	   contexto	   de	   economia	  mundial	   em	  
processo	   contínuo	   de	   globalização.	   Sugerem	   a	   existência	   de	   uma	   lógica	   de	  
articulação	  entre	  os	  processos	  de	  internacionalização	  industrial	  e	  bancária.	  	  
De	   acordo	   com	   os	   mesmos	   autores,	   não	   se	   pode	   descurar	   o	   facto	   de	   que	   as	  
actividades	   bancárias	   serem,	   por	   natureza,	  mais	   reguladas	   que	   as	   industriais	   e	   as	  
comerciais	   e,	   por	   isso,	   a	   entrada	   de	   bancos	   estrangeiros	   foi	   sempre	   um	   processo	  
mais	  lento	  e	  complexo	  que	  o	  da	  entrada	  de	  uma	  empresa	  industrial.	  	  
Para	  Paula	  (2001),	  o	  principal	  motivo	  para	  a	  internacionalização	  bancária	  reside	  nos	  
“ganhos	  potenciais	  de	  redução	  de	  risco	  como	  resultado	  da	  diversificação	  de	  receitas	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dos	  múltiplos	  produtos,	  de	  grupos	  de	  clientes	  e	  regiões	  geográficas	  na	  organização	  
de	   serviços	   financeiros	   múltiplos,	   e	   esses	   ganhos	   aumentam	   com	   o	   número	   de	  
actividades	  desenvolvidas.”	  	  
A	  entrada	  de	  um	  banco	  estrangeiro	  tende	  a	  processar-­‐se	  de	  uma	  forma	  indirecta,	  ou	  
seja,	   através	   de	   uma	   série	   de	   etapas	   como	   a	   criação	   de	   uma	   rede	   de	  
correspondentes	   estrangeiros	   no	   país,	   um	   escritório	   de	   representação	   ou	   uma	  
sucursal	   e,	   finalmente,	   a	   criação	   de	   uma	   filial	   no	   país	   de	   destino.	   Nesse	   sentido,	  
Corazza	  e	  Oliveira	  (2007)	  sugerem	  que	  a	  internacionalização	  deve	  realizar-­‐se	  através	  
da	   participação	   ou	   do	   controle	   accionista	   de	   um	   banco	   doméstico,	   através	   dos	  
processos	  de	  fusão	  e	  de	  aquisição,	  como	  foi	  o	  caso	  brasileiro	  recente.	  	  
Segundo	  Gulamhussen	  (2009),	  e	  no	  sector	  bancário	  em	  concreto,	  existem	  dois	  tipos	  
de	   actividade	   nos	   mercados	   externos,	   designando-­‐os	   por	   um	   lado,	   no	  
estabelecimento	   de	   sucursais	   supranacionais	   que	   permitem	   ao	   banco	   operar	   em	  
mercados	  financeiros	  internacionais,	  e	  por	  outro,	  na	  instalação	  de	  sucursais	  ou	  filiais	  
no	  país	  de	  destino.	  	  
Gulamhussen	  (2009)	  define	  que	  um	  banco	  pode	  considerar-­‐se	  internacional	  quando	  
detém	   e	   controla	   actividades	   bancárias	   em	   mais	   de	   um	   país	   e	   defende	   que	   a	  
actividade	   bancária	   no	   plano	   internacional	   se	   desenvolve	   de	   diversas	   formas.	  
“Um	   banco	   pode	   conduzir	   a	   sua	   actividade	   internacional	   através	   do	   seu	   escritório	  
nacional	   ou	   através	   de	   correspondentes.	   Um	   correspondente	   actua	   como	   uma	  
agência	   de	   vendas.	   Este	   tipo	   de	   relação	   é	   equivalente	   à	   actividade	   de	   exportação.	  
Outro	  tipo	  de	  envolvimento	  internacional	  processa-­‐se	  através	  do	  estabelecimento	  de	  
sucursais	   ou	   filiais	   no	   estrangeiro.	   Esta	   modalidade	   pode	   tomar	   várias	   formas	  
organizacionais	  –	   escritório	   de	   representação,	   agência,	   filial,	   joint-­‐venture	   ou	   uma	  
subsidiária	  maioritariamente	  detida.	  Esta	  modalidade	  é	  equivalente	  ao	  investimento	  
directo.”	  (Gulamhussen,	  2009).	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O	  peso	  da	  actividade	  de	  um	  banco	  estrangeiro	  no	  sistema	  financeiro	  doméstico	  pode	  
tomar	   um	   peso	   relativo	   relevante	   e	   subtil,	   em	   função	   do	   ciclo	   da	   economia	   do	  
mercado	  de	  destino,	  e	  da	  capacidade	  local	  de	  sugerir	  a	  criação	  de	  riqueza.	  	  
Assim,	  e	  segundo	  o	  Relatório	  de	  Estabilidade	  Financeira	  do	  Banco	  de	  Portugal	  (Maio	  
2011),	   os	   bancos	   estrangeiros	   de	   maior	   dimensão	   inclinam-­‐se	   “a	   ter	   um	   nível	   de	  
compromisso	  maior	  com	  a	  economia,	  o	  que	  se	  traduz	  em	  estratégias	  de	  longo	  prazo.	  
Em	   contrapartida,	   bancos	  mais	   pequenos	   tendem	   a	   actuar	   em	   nichos,	   o	   que	   lhes	  
permite	   reduzir	   as	   suas	   operações	   com	  maior	   facilidade	   e	   em	   consonância	   com	  as	  
suas	  perspectivas	  de	  curto	  prazo.”	  	  
Nesse	  sentido,	  Has	  e	  Lelyveld	  (2005)	  distinguem	  dois	  tipos	  de	  políticas	  seguidas	  na	  
internacionalização	  bancária:	  	  
• Bancos	   que	   exercem	   uma	   política	   de	   “transação	   por	   transação”,	   isto	   é,	  
ampliam	  a	  oferta	  apenas	  quando	  a	  procura	  aumenta	  e	  diminuem	  quando	  as	  
condições	  económicas	  se	  tornam	  adversas;	  	  
• Bancos	   que	   privilegiam	   a	   relação	   com	  o	   cliente,	   para	   obter	   uma	   vantagem	  
competitiva	   no	   processo	   de	   intermediação	   financeira,	   sendo	   menos	  
susceptíveis	  às	  oscilações	  que	  ocorram	  no	  ciclo	  económico.	  	  
Contudo,	  e	  em	  fases	  de	  forte	  restrição	  de	  liquidez	  do	  mercado	  interbancário,	  como	  o	  
que	  se	  assiste	  atualmente,	  a	  restrição	  de	  crédito	  é	  sentida	  pela	  quase	  generalidade	  
dos	  operadores	  portugueses,	  pelo	  que	  o	   sistema	   financeiro	  não	  domestico	  poderá	́  
exercer	  um	  forte	  apoio	  do	  investimento	  nacional.	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2.3.	  Teorias	  Explicativas	  	  
O	   processo	   da	   atual	   globalização	   da	   economia	   é	   uma	   das	   principais	   forças	  
condutoras	   do	   processo	   de	   internacionalização	   das	   empresas,	   um	   fenómeno	   que	  
tem	  sido	  alvo	  de	  inúmeros	  estudos	  dos	  quais	  emergiram	  varias	  teorias	  explicativas.	  	  
Como	   podemos	   observar	   na	   gráfico	   seguinte	  muitos	   sectores	   já	   consolidam	   a	   sua	  
presença	   em	   mercados	   externos	   ,	   por	   questões	   históricas	   ou	   porque	   foram	  
impulsionados	  por	  aquela	  que	  foi	  a	  liberização	  do	  comércio	  mundial	  .	  Se	  para	  alguns	  
sectores	   a	   globalização	   já	   é	   uma	   certeza	   em	   termos	   de	   estratégia	   ,	   no	   sector	   da	  
banca	  ainda	  estamos	  longe	  da	  realidade	  que	  pretendíamos	  .	  
	  
Figura	  3.	  Fonte	  :	  McKinsey	  2010	  
Esta	  situação	  deve-­‐se	  ao	  facto	  de,	  no	  sector	  dos	  serviços,	  a	   internacionalização	  ser	  
um	   fenómeno	   mais	   recente	   e	   menos	   abrangente	   que	   no	   sector	   industrial	   e	   ás	  
próprias	  características	  que	  definem	  serviço.	  A	  intangibilidade,	  a	  heterogeneidade,	  o	  
facto	   da	   produção	   e	   consumo	   serem	   simultâneos	   e	   a	   sua	   natureza	   perecível,	   são	  
características	   que	   têm	   de	   ser	   tomadas	   em	   conta.	   Por	   exemplo,	   a	   dificuldade	  
encontrada	   para	   estandardizar	   a	   performance	   de	   um	   serviço,	   a	   medição	   da	  
qualidade,	  a	  necessidade	  de	  contacto	  com	  o	  cliente,	  são	  aspectos	  que	  dificultam	  a	  
formulação	  de	  teoria	  da	  internacionalização	  das	  empresas	  de	  serviços,	  nas	  quais	  se	  
inclui	  a	  indústria	  bancária.	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De	   facto,	   não	   existe	   nenhuma	   teoria	   geral	   que	   explique	   o	   processo	   de	  
internacionalização	   do	   sector	   dos	   serviços	   (	   onde	   incluímos	   o	   sector	   bancário)	  
embora	   já	   tenha	  sido	  efectuado	  algum	  trabalho	  empírico	  para	  sectores	  específicos	  
dos	  serviços,	  como	  agências	  de	  publicidade	  (Terpstra	  e	  yu,	  1998),	  hotelaria	  (Dunning	  
e	   Mcqueen,1998)	   e	   banca	   (Gray	   e	   Gray,1981;	   Cho,1986;	   Night,	   et	   al,	   1986	   e	  
Williams,	  1997).	  	  
No	   tocante	   às	   possíveis	   razões	   para	   a	   internacionalização	   dos	   serviços	   Dunning	  
(1989)	   conclui	   existirem	  quatro	   grandes	   razões	   para	   a	   internacionalização	   de	   uma	  
empresa:	  (i)razões	  decorrentes	  de	  uma	  estratégia	  global	  e	  regional;(ii)	  caracteristicas	  
dos	   produtos/serviços;	   (iii)	   comportamento	   dos	   concorrentes;	   (iv)	   políticas	   de	  
regulação	  do	  País	  alvo	  do	  investimento	  (Dunning,1989).	  	  
As	   principais	   razões	   explicativas	   para	   a	   decisão	   de	   internacionalização,	   segundo	   Li	  
(1992)	   são:	   valor	   do	   mercado;	   distância	   cultural	   e	   regulação;	   vantagens	  
comparativas	   existentes;	   características	   do	   mercado;	   e	   dimensão	   da	   empresa	   e	  
oportunidades	  de	  crescimento.	  	  
Por	  outro	  lado,	  o	  modo	  de	  entrada	  nos	  mercados	  internacionais	  é	   influenciado	  por	  
factores	  internos	  e	  externos	  (Erramilli,	  1992).	  Os	  factores	  externos	  mais	  importantes	  
são:	   restrições	   face	   ao	   investimento	   estrangeiro;	   risco	   associado	   ao	   País	   alvo	   do	  
investimento;	  dimensão	  do	  mercado;	  não	  encontrar	  possíveis	  parceiros	  no	  País	  alvo	  
do	  investimento.	  Os	  factores	  internos	  mais	  importantes	  são:	  o	  desejo	  da	  empresa	  de	  
crescer	  para	  fora	  das	  fronteiras	  nacionais;	  a	  necessidade	  de	  ter	  recursos	  humanos	  e	  
materiais	   para	   levar	   a	   cabo	   o	   processo;	   o	   controlo	   político	   nas	   operações	  
internacionais.	  	  
Para	   Alvarez,	   et	   al,	   (2000),	   o	   processo	   de	   internacionalização	   dos	   bancos	   e	  
companhias	   de	   seguros	   deve-­‐se	   a	   situações	   relacionadas	   com	   duas	   grandes	  
estratégias	  de	  marketing:	  	  
-­‐	   Customer	   Following	   –	   traduzindo-­‐se	   no	   seguimento	   das	   estratégias	   dos	   actuais	  
clientes	   e	   dentro	   deste	   aspecto	   é	   de	   realçar	   também	   o	   fenomeno	   conhecido	   por	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“follow	  the	  leader”	  (Engwall	  e	  Wallesntal,	  1988),	  que	  acontece	  quando	  no	  mercado	  
de	  origem	  existe	  um	  quase	  oligopólio	  e	  o	  processo	  de	  internacionalização	  pode	  ser	  
suscitado	  por	  uma	  reacção	  à	  estratégia	  do	  concorrente	  local	  mais	  forte;	  	  
-­‐	  Market	  Seekers	  -­‐	  a	  internacionalização	  é	  considerada	  como	  uma	  forma	  de	  manter	  
o	   relacionamento	  com	  os	  actuais	   clientes	  que	  se	   instalaram	  no	  exterior	  e	   também	  
uma	  forma	  de	  procurar	  novos	  clientes.	  	  
2.3.1.	  O	  Modelo	  de	  Uppsala	  
Em	   relação	   à	   definição	   do	   processo	   de	   internacionalização,	   muitos	   trabalhos	   têm	  
sido	  desenvolvidos.	  O	  modelo	  de	  Uppsala	  é	  possivelmente	  o	  mais	  citado	  modelo	  do	  
processo	   de	   internacionalização.	   Nos	   últimos	   quarenta	   anos,	   com	   o	   objetivo	   de	  
explicar	  o	  processo	  de	   internacionalização	  geral.	  Entre	  eles,	  merece	  destaque	  o	  de	  
Johanson	   e	   Wiedersheim-­‐Paul	   (JOHANSON,	   VAHLNE,	   1977),	   que	   vê	   a	  
internacionalização	  como	  um	  processo	  de	  aprendizagem	  em	  que	  a	  empresa	  investe	  
recursos	  de	  modo	  gradual	  e	  adquire	  conhecimentos	  sobre	  o	  mercado	  internacional	  
de	  modo	  evolutivo.	   Johanson	  e	  Vahlne	  defendem	  que	  o	  compromisso	  da	  empresa	  
para	   com	   um	   mercado	   estrangeiro	   cresce	   gradualmente	   no	   processo	   de	  
internacionalização	  de	  empresa.	  Eles	  argumentam	  que	  o	  conhecimento	  experiencial	  
local	   causa	   o	   crescimento	   do	   conhecimento	   de	   mercado	   e	   isso	   provoca	   o	  
estabelecimento	  de	  uma	  cadeia	  de	  organização	  internacional.	  No	  quadrado,	  o	  fluxo	  
de	   informação	   entre	   empresa	   e	   mercado	   é	   crucial	   no	   processo	   de	  
internacionalização	  e	  eles	  reparam	  muito	  a	  parte	  de	  “psychic	  distance”;	  a	  distância	  
de	  cultura	  entre	  as	  unidades	  separadas	  da	  empresa	  no	  espaço.	  	  
O	  Modelo	   de	  Uppsala	   considera	   a	   internacionalização	   como	  um	  processo	   gradual,	  
em	  que	  a	  empresa	  aumenta	  paulatinamente	  o	  seu	  envolvimento	  internacional.	  São	  
consideradas	   as	   seguintes	   etapas:	   1)	   inexistência	   de	   actividades	   regulares	   de	  
exportação	   (exportação	   directa);	   2)	   exportação	   através	   de	   agentes	   (exportação	  
indirecta);	  3)	  estabelecimento	  de	  subsidiárias	  de	  vendas	   locais;	  4)	  estabelecimento	  
de	  subsidiárias	  de	  produção	  local.	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O	   processo	   de	   internacionalização	   evolui	   a	   com	   o	   incremento	   crescente	   de	  
conhecimento	   pela	   empresa	   acerca	   dos	  mercados	   externos	   e	   das	   operações,	   bem	  
como	   da	   afectação	   crescente	   de	   recursos	   da	   empresa	   aos	   mercados	   (Johanson	   e	  
Vahlne,	   1990).	   Os	   obstáculos	   à	   internacionalização	   (falta	   de	   conhecimento	   e	   de	  
recursos)	  são	  reduzidos	  através	  dos	  precessos	  decisórios	  (Luostarinen,	  1990),	  à	  custa	  
do	   conhecimento	   adquirido	   (Johanson	   e	  Wiedersheim-­‐Paul,	   1975).	  O	   resultado	   de	  
uma	  decisão	  é	  um	  input	  para	  as	  decisões	  seguintes	  (Johanson	  e	  Vahlne,	  1990),	  o	  que	  
faz	  com	  que	  este	  seja	  um	  processo	  de	  dinâmico	  (Hadjikhani,	  1997).	  
São,	  assim,	  considerados	  dois	  padrões	  na	  forma	  de	  internacionalização	  da	  empresa:	  
o	  seu	  envolvimento	  é	  sequencial,	  por	  etapas,	  com	  comprometimento	  crescente	  (que	  
vai	   desde	   a	   existência	   de	   exportações	   não	   regulares	   até	   à	   instalação	   de	   filial	  
produtiva	  local);	  a	  empresa	  entra	  sucessivamente	  em	  mercados	  com	  maior	  distância	  
psicológica	  (diferenças	  culturais,	  políticas,	  linguísticas).	  
Por	  outro	  lado,	  o	  modelo	  entra	  também	  em	  linha	  de	  consideração	  com	  as	  escolhas	  
estratégicas	   e	   as	   formas	   organizacionais,	   que	   são	   influenciadas	   por	   forças	   que	  
facilitam	   ou	   dificultam	   a	   exportação,	   por	   necessidades	   de	   informação,	   selecção	   e	  
modo	   de	   entrada	   nos	  mercados	   e	   estratégias	   de	  marketing.	   A	   diversidade	   destes	  
factores	   dificulta	   o	   teste	   do	   modelo.	   Este	   modelo	   apresenta	   uma	   perspectiva	  
dinâmica,	   detendo	   a	   capacidade	   de	   prever	   como	   uma	   empresa	   nacional	   se	  
transforma	  numa	  multinacional.	  
2.3.2.	  Teoria	  de	  Aliber	  	  
Peinado	   (2000)	   defende	   que	   a	   primeira	   aproximação	   para	   a	   construção	   de	   uma	  
teoria	   para	   o	   fenómeno	   da	   internacionalização	   da	   banca	   foi	   efectuada	   por	   Aliber	  
(1976).	  Este	  distinguia	  duas	  aproximações,	  que	  são	  complementares,	  para	  o	  estudo	  
da	  internacionalização	  bancária	  como	  uma	  teoria.	  A	  primeira	  baseada	  em	  Economia	  
Industrial	   segundo	   a	   qual	   a	   diferença	   nas	   taxas	   de	   juro	   afectaria	   a	   estrutura	  
adoptada	   pelos	   bancos	   nos	   Países,	   pelo	   que	   os	   bancos	   pertencentes	   aos	   sistemas	  
bancários	  mais	   eficientes	  eram	  mais	  propensos	  a	   se	   internacionalizarem	  dado	  que	  
tinham	  desenvolvido	  tecnologias	  a	  mais	  baixo	  custo	  para	  a	  intermediação	  bancária.	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A	  segunda	  baseada	  na	  Teoria	  de	  Comércio	  Internacional,	  na	  qual	  o	  comércio	  mundial	  
iria	   causar	   um	   movimento	   de	   fundos(depósitos)	   para	   os	   bancos	   que	   oferecem	  
melhores	   taxas	   e	   de	   empréstimos	   para	   os	   que	   oferecem	   as	   taxas	  mais	   reduzidas,	  
dando	  a	  origem	  a	  uma	  convergência	  de	  taxas	  entre	  países.	  	  
2.3.3.	  Teoria	  da	  Internalização	  	  
A	   segunda	   abordagem	   sobre	   o	   tema	  da	   internacionalização	   bancária	   é-­‐nos	   trazida	  
pela	  teoria	  da	  internalização.	  Esta	  teoria	  é	  parte	  integrante	  da	  “teoria	  dos	  custos	  de	  
transacção”,	   que	   centra	   a	   origem	   das	   empresas	   multinacionais	   na	   existência	   de	  
falhas	  de	  mercado.	  	  
A	   existência	   de	   mercados	   imperfeitos	   é	   condição	   necessária	   para	   que	   a	  
internacionalização	  ocorra,	  tal	  como	  os	  custos	  associados	  à	  internalização	  (	  custos	  de	  
comunicação,	  coordenação	  de	  operações,	  etc)	  serem	  inferiores	  aos	  originados	  pelas	  
imperfeições	  de	  mercado.	  De	  facto,	  segundo	  a	  teoria	  da	  internalização,	  a	  decisão	  de	  
internalizar	  requer	  uma	  análise	  a	  priori	  dos	  custos	  e	  beneficios	  envolvidos	  e	  esta	  só	  é	  
recomendável	   se	   for	   mais	   económico	   do	   que	   o	   recurso	   ao	   mercado.	   Quando	   a	  
internalização	  dos	  produtos	  intermediários,	  como	  o	  conhecimento,	  research	  e	  outras	  
capacidades	  especificas	  dos	  bancos,	  é	   levada	  a	  cabo	  fora	  do	  mercado	  domestico,	  é	  
quando	   surge	   a	   empresa	   bancária	   multinacional	   ou	   o	   fenómeno	   da	  
internacionalização	  bancária.	  	  
Como	  nota	  adicional	  e	  para	  termos	  uma	  explicação	  mais	  completa	  para	  a	  existência	  
de	  uma	  empresa	  multinacional	  é	  necessário	  cruzar	  a	  “teoria	  coasina”	  conjuntamente	  
com	  a	  “teoria	  da	  localização”.	  De	  facto,	  enquanto	  a	  primeira	  nos	  explica	  o	  porquê	  da	  
empresa	   se	   ter	   internacionalizado	   –	   a	   internacionalização	   surge	   quando	   a	  
internalização	  das	  operações	  nos	  diferentes	  países	  resulta	  mais	  económica	  do	  que	  o	  
estabelecimento	   de	   relações	   contratuais	   com	   empresas	   desses	   países,	   a	   teoria	   da	  
localização	  explicará	  em	  que	  países	  se	  vai	  desenvolver	  a	  actividade	  da	  multinacional.	  	  
Algumas	   das	   imperfeições	   de	   mercado	   indicadas	   na	   diversa	   literatura	   sobre	   a	  
internacionalização	  bancária	   são	   a	   regulação,	   informação	  e	   contact	   staff	   (Rugman,	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1981;	   Casson,	   1990).	   Por	   exemplo,	   a	   existência	   de	   restrições	   na	   movimentação	  
internacional	   de	   fundos	   favorece	   que	   essa	   actividade	   seja	   efectuada	   dentro	   do	  
próprio	   banco,	   logo	   tendo	   como	   consequência,	   o	   estabelecimento	   de	   agencias	  
bancárias	  noutros	  países,	  para	  internalizar	  esta	  imperfeição	  de	  mercado.	  Em	  relação	  
à	   informação,	  a	   inexistência	  de	  um	  mercado	  onde	   se	  possa	  negociar	  a	   informação	  
sobre	   a	   relação	   banco/cliente,	   torna	   aconselhável	   a	   internalização	   através	   da	  
presença	   dos	   bancos	   nos	   paises/mercados	   onde	   se	   situam	   os	   seus	   clientes.	   Outra	  
das	  vantagens	  dos	  bancos	  multinacionais	  é	  o	  contact	   staff,	   dado	  que	   representa	  a	  
equipa	  de	  recolha	  de	  informações	  e,	  ao	  mesmo	  tempo,	  a	  estrutura	  de	  competência	  
do	  banco,	  pelo	  que	  uma	  presença	  fisica	  junto	  do	  cliente	  é	  crucial	  para	  que	  o	  fluxo	  de	  
informação	  funcione	  entre	  eles(Casson,	  1990).	  	  
Segundo	  Abrantes	  (1999),	  uma	  primeira	  abordagem	  à	  teoria	  da	  internalização	  parte	  
da	   ideia	   central	  de	  que	  a	  empresa,	   como	  estrutura	  organizativa	  que	  é,	  nasce	  para	  
integrar,	   segundo	   a	   sua	   própria	   hierarquia,	   aquelas	   transacções	   que	   o	   mercado	  
realiza	  de	  uma	  maneira	  ineficiente	  ou	  mais	  dispendiosa.	  Neste	  contexto	  classificam-­‐
se	   grande	   parte	   das	   transacções	   de	   bens	   intermédios	   de	   carácter	   intangível	   –	  
conhecimentos,	   tecnologia,	   capacidade	   de	   gestão,	   marketing.	   “Quando	   essa	  
internalização	  se	  realiza	  através	  das	  fronteiras,	  encontramo-­‐nos	  na	  presença	  de	  um	  
processo	  de	  internacionalização.”	  	  
De	  acordo	  com	  Buckley	  e	  Casson	  (1976)	  e	  Rugman	  (1981),	  a	  teoria	  da	  internalização	  
suporta-­‐se	  em	  dois	  axiomas	  que	  se	  complementam:	  	  
• A	  empresa	   internalizará	  as	   transacções	  até	  aos	   custos	  de	   transacção	   serem	  
mais	  elevados	  que	  os	  derivados	  da	  sua	  integração	  organizativa	  (as	  empresas	  
escolhem	   a	   localização	   que	   acarreta	   o	   custo	   mínimo	   para	   cada	   uma	   das	  
actividades);	  	  
• A	   empresa	   cresce	   internalizando	   mercados,	   até	   ao	   ponto	   em	   que,	   os	  
benefícios	   da	   internalização	   compensem	   os	   seus	   custos	   (até	   os	   custos	   não	  
excederem	  os	  benefícios).	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Neste	   sentido,	   as	   multinacionais	   existem	   porque	   se	   tornou	   mais	   lucrativo	  
desenvolver	   certas	   transacções	   dentro	   da	   empresa	   (entre	   as	   filiais	   localizadas	   em	  
cada	  país)	  que	  entre	  empresas	  diferentes.	  	  
2.3.4.	  Teoria	  de	  Grubel	  	  
Uma	   terceira	   aproximação	   teórica	   é-­‐nos	   dada	   por	   Grubel	   (1977)	   baseada	   em	  
modelos	  de	  oligopólio	  de	  Investimento	  Directo	  Estrangeiro.	  Este	  autor	  defende	  três	  
tipos	  de	  actividade	  de	  internacionalização	  que	  assentam	  em	  três	  teorias	  diferentes:	  
Retail	   Banking,	   Service	   Banking	   e	   Wholesale	   Banking.	   No	   seu	   estudo	   pretende	  
justificar	  a	  eficiência	  dos	  bancos	  multinacionais	  pela	  posse	  de	  recursos	  intrínsecos	  e	  
competências	   desenvolvidas	   inicialmente	   no	   mercado	   doméstico	   e	   que	   foram	  
aplicadas	   noutros	   mercados	   com	   um	   reduzido	   custo	   marginal.	   No	   Multinational	  
Retail	  Banking	  refere-­‐se	  às	  actividades	  desenvolvidas	  pelas	  suas	  agências	  no	  exterior	  
com	  os	  clientes	  locais	  (desse	  novo	  mercado),	  em	  concorrência	  directa	  com	  os	  bancos	  
domésticos.	   No	   Multinational	   Service	   Banking	   refere-­‐se	   ao	   estabelecimento	   de	  
agências	   no	   exterior	   seguindo	   a	   expansão	   multinacional	   dos	   seus	   clientes.	   Para	  
Grubel,	   isto	   assenta	   numa	   estratégia	   defensiva	   para	   assegurar	   a	   continuação	   da	  
ligação	  com	  os	  seus	  clientes.	  A	  justificação	  da	  teoria	  tem	  como	  base	  a	  possibilidade	  
destes	  utilizarem	  a	  informação	  disponível	  e	  os	  contactos	  pessoais	  entre	  o	  banco	  e	  a	  
casa-­‐mãe	  da	  empresa	  multinacional,	  a	  um	  custo	  marginal	  mais	  baixo.	  Por	  último,	  no	  
Multinational	  Wholesale	  Banking	  refere-­‐se	  à	  actividade	  bancária	  nos	  euromercados	  
e	   a	   sua	   justificação	   tem	   como	   base	   as	   imperfeições	   de	  mercado	   com	   origem	   nos	  
diferentes	  tipos	  de	  regulação	  existente	  para	  estas	  transações.	  	  
Por	   outro	   lado,	   os	   modelos	   de	   oligopólio	   também	   concebem	   que	   a	  
multinacionalização	   e	   a	   dispersão	   geográfica	   dos	   bancos	   traduzem	   uma	   medida	  
defensiva	   face	   às	   alterações	   da	   envolvente	   onde	   operam	   (Brimmer	   e	   Dahl,	   1975;	  
Goldberg	  e	  Saunders,	  1981).	  	  
Podemos	  considerar	  também,	  relacionadas	  com	  esta	  aproximação	  teórica,	  as	  teorias	  
de	   integração	   vertical	   e	   horizontal.	   Na	   teoria	   da	   integração	   horizontal	  
transfronteiriça	   os	   bancos	   multinacionais	   podem	   conseguir	   aplicar	   em	   diferentes	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países	   tecnologias	   e	   know-­‐how	   com	   um	   custo	   marginal	   muito	   baixo,	   fruto	   da	  
experiência	   adquirida	   no	   seu	   mercado	   de	   origem	   (Casson,	   1990).	   Na	   teoria	   da	  
integração	  vertical	   transfronteiriça,	  os	  bancos	   tem	  como	  objectivo	  a	   internalização	  
do	  negócio	   da	   intermediação	  bancária	   de	   todos	   os	   produtos	   de	   forma	   a	   controlar	  
todo	  o	  processo	  de	  produção	  do	  serviço	  bancário	  (Casson,	  1987).	  	  
2.3.5.	  Teoria	  Eclética	  
Uma	  das	  teorias	  mais	  abrangentes	  num	  contexto	  de	   internacionalização	  é	  a	  Teoria	  
Eclética	  de	  Dunning	  (1973,	  1981,	  1993),	  também	  conhecida	  por	  Paradigma	  Eclético	  
ou	  Paradigma	  de	  OLI	  (Ownership,	  Localization	  and	  Internalization).	  Este	  apoia-­‐se	  na	  
combinação	   de	   três	   factores:	   vantagens	   de	   propriedade,	   de	   localização	   e	   de	  
internalização;	  que	  devem	  ser	  avaliadas	  sempre	  que	  uma	  organização	  decide	  acerca	  
da	  realização,	  ou	  não,	  de	  investimentos	  no	  exterior.	  	  
O	  Paradigma	  Eclético	  é	  uma	  abordagem	  à	  produção	  internacional,	  realizada	  através	  
de	   Investimento	   Directo	   Estrangeiro,	   em	   que	   explica	   que	   a	   decisão	   de	   IDE	   é	  
afectada,	   como	   já	   foi	   referido,	  por	   três	   factores:	   propriedade	   (O),	   localização	   (L)	   e	  
internalização	   (I),	   explica	   as	   razões	   pelas	   quais	   as	   empresas	   decidem	   começar	   a	  	  
investir	   no	   estrangeiro,	   quais	   os	   pré-­‐requisitos	   (as	   vantagens	   específicas	   de	   cada	  
empresa),	   onde	   investir	   e	   o	   porquê	   da	   selecção	   do	   IDE	   no	  meio	   de	   variadíssimos	  
modos	  de	  entrada	  num	  mercado	  estrangeiro.	  	  
Um	   dos	   aspectos	   mais	   importantes	   defendidos	   pelo	   Paradigma	   Eclético	   é	   o	   que	  
revela	   que	   as	   vantagens	   de	   propriedade	   e	   de	   localização	   são	   uma	   condição	  
necessária,	   mas	   insuficiente,	   para	   o	   IDE.	   Estas	   vantagens	   devem	   ser	  
complementadas	  pela	  internalização	  de	  forma	  a	  tirar	  delas	  melhores	  benefícios,	  ou	  
seja,	  pela	  passagem	  de	  conhecimento	  explícito	  (das	  pessoas),	  a	  conhecimento	  tácito	  
(da	  empresa).	  	  
Para	   Gulamhussen	   (2009),	   as	   vantagens	   de	   propriedade	   são	   as	   que	   possibilitam	   à	  
empresa	  doméstica	  competir	  no	  mercado	  do	  país	  de	  destino	  do	   investimento.	  Um	  
dos	  exemplos	  que	  apresenta	  é	  a	  moeda	  utilizada	  em	  determinados	  países,	  que	  lhes	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permite	  obter	  uma	  vantagem	  perante	  os	  bancos	  de	  outros	  países	  que	  não	  possuem	  
essa	   moeda,	   permitindo-­‐lhes	   reduzir	   os	   custos	   de	   transacção	   por	   operarem	   com	  
uma	   moeda	   dominante	   nas	   transacções	   (como	   é	   o	   caso	   do	   dólar	   ou	   do	   euro).	  
Relativamente	   ao	   factor	   localizacional,	   Gulamhussen	   (2009)	   refere	   que	   este	   factor	  
exerce	   influência	   ao	   nível	   das	   barreiras	   comerciais,	   dos	   custos	   de	   transporte,	   das	  
práticas	  comerciais	  e	  do	  nível	  de	  informação	  existente	  nos	  mercados	  externos	  e,	  que	  
este	  factor	  é	  uma	  das	  condições	  necessárias	  para	  explicar	  a	  “transnacionalização	  da	  
banca”.	  	  
Gray	  e	  Gray(1981)	  partem	  do	  principio	  que	  os	  bancos	  com	  uma	  determinada	  posição	  
competitiva	   têm	   implícitos	   certas	   vantagens	   de	   propriedade,	   pelo	   que	   os	   factores	  
determinantes	   para	   a	   internacionalização	   podem	   ser	   reduzidos	   a	   dois	   tipo	   de	  
vantagens	   -­‐	  de	   internalização	   e	   de	   localização.	  Estes	   autores	   indicam	   seis	   factores	  
que	  contribuem	  favoravelmente	  para	  a	  decisão	  de	  internacionalizar.	  	  
Três	  desses	  factores	  estão	  relacionadas	  com	  vantagens	  de	  internalização:	  	  
o Imperfeições	   no	   mercado	   dos	   produtos	   –	   embora	   não	   sejam	   as	   mais	  
importantes	  no	  sector	  bancário;	  	  
o Imperfeições	   nos	   mercados	   dos	   factores	   (inputs)	   –	   destaca-­‐se	   aí	   uma	  
pequena	  vantagem	  dada	  pelo	  acesso	  aos	  mercados	  internacionais	  de	  capitais	  
e	  a	  vantagem	  mais	   importante	  relacionada	  com	  a	  necessidade	  de	  preservar	  
informações	  relevantes	  sobre	  os	  clientes	  do	  banco;	  	  
o Existência	   de	   economias	   nas	   operações	   internas	   –	   estas	   economias	   darão	  
lugar	   a	   integração	   vertical	   e	   horizontal	   de	   que	   se	   destacam	   a	   eficiência	   do	  
marketing	  e	  gestão	  de	  contas,	  a	  disponibilidade	  para	  transferencia	  de	  fundos	  
dentro	  da	  organização,	  as	  maiores	  e	  melhores	  redes	  de	  informação	  e,	  como	  
foi	   defendido	   mais	   tarde	   por	   Tschoegl	   (1983),	   referindo-­‐se	   à	   actividade	  
bancária	  multinacional	   no	   segmento	   retalhista,	   a	   possibilidade	  de	   reduzir	   a	  
variabilidade	  dos	  resultados	  pelo	  factor	  diversificação	  (Blandón,1998).	  	  
As	  restantes	  três	  vantagens	  relacionadas	  com	  vantagens	  de	   localização	  são	  (Gray	  e	  
Gray,	   1981):	   (i)a	   manutenção	   das	   contas	   e	   do	   relacionamento	   com	   os	   clientes	   já	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existentes	   :	   (ii)	   a	   entrada	   em	   mercados	   em	   fase	   de	   grande	   crescimento;	   (iii)	  
assegurar	  o	  controlo	  sobre	  as	  fontes	  de	  capital.	  	  
Yannopoulos(1983),	   com	   base	   nos	   trabalhos	   de	   Gray	   e	   Gray(1981)	   e	   Dunning,	  
defende	  que	  dentro	  da	  Teoria	  Ecléctica	  o	  investimento	  directo	  no	  estrangeiro	  resulta	  
da	   combinação	   das	   três	   vantagens	   já	   referenciadas	   (propriedade,	   internalização	   e	  
localização).	  	  
Segundo	  este	  autor,	   a	  posse	  de	   vantagens	  de	  propriedade	  especificas	  permite	  aos	  
bancos	   que	   se	   internacionalizam,	   compensar	   as	   vantagens	   de	   conhecimento	   do	  
mercado	   local	   dos	   bancos	   domésticos.	   Uma	   das	   vantagens	   mais	   importantes	   é	   a	  
diferenciação	   do	   produto	   baseada	   em	   certos	   factores	   chave	   e	   a	   importância	   da	  
competição,	  não	  baseada	  no	  preço	  mas	  sim	  no	  serviço.	  Neven(1990)	  defende	  que	  a	  
elevada	  estandardização	  dos	  produtos	  bancários	   faz	  que	  a	  reputação	  do	  banco,	   tal	  
como	   a	   dimensão	   e	   segurança	   associadas	   sejam	   factores	   diferenciadores	   nos	  
produtos	   bancários.	   Yannopoulos(1983)	   defende	   também	   que	   a	   conservação	   da	  
informação	  dos	  clientes	  constitui	  uma	  das	  principais	  vantagens	  de	  internalização	  dos	  
bancos	  que	  decidiram	  seguir	  os	  seus	  clientes	  domésticos	  que	  se	  internacionalizaram	  
e	   apresenta,	   como	   vantagens	   de	   localização,	   as	   que	   são	   originadas	   por	   diferentes	  
sistemas	   regulatórios	  da	  actividade	  bancária,	  dispersão	  geográfica	  dos	   clientes	  dos	  
bancos,	  acesso	  a	  trabalhadores	  qualificados,	  etc.	  	  
A	  principal	  diferença	  entre	  a	  teoria	  eclética,	  que	  como	  se	  verificou	  nasce	  com	  uma	  
vocação	  integradora	  das	  teorias	  de	  internacionalização,	  e	  a	  teoria	  da	  internalização,	  
foram	  assinaladas	  por	  Williams	  (1997).	  	  
A	  primeira	  diferença	  deve-­‐se	  a	  que,	  enquanto	  na	  teoria	  eclética,	  se	  considera	  que	  a	  
empresa	  deve	  possuir	  vantagens	  que	  lhe	  permitam	  compensar	  as	  desvantagens	  que	  
incorre	  competindo	  com	  empresas	  locais	  (	  Grubel,	  1997),	  a	  teoria	  da	  internalização	  
considera	  os	  custos	  de	  compensar	  essas	  desvantagens	  como	  um	  custo	  adicional	  e	  a	  
levar	  em	  consideração	  na	  operação.	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Outra	   diferença	   prende-­‐se	   com	   a	   distinção	   entre	   vantagens	   de	   propriedade	   e	  
vantagens	  de	   internalização.	  Enquanto	  na	   teoria	  eclética	   se	   considera	  necessária	  a	  
posse	  de	  vantagem	  de	  propriedade	  antes	  que	  possam	  ser	  internalizadas,	  a	  teoria	  de	  
internalização	  não	  diferencia	  entre	  estes	  dois	  tipos	  de	  vantagens.	  	  
Williams(1997)	  também	  defende	  que	  o	  elevado	  nível	  de	  abstracção	  das	  duas	  teorias	  
não	  se	  torna	  possível	  a	  criação	  directa	  de	  hipótese	  empiricamente	  constatáveis.	  Por	  
outro	   lado,	   a	   elevada	   complexidade	   do	   fenómeno	   que	   investigam	   ,	   resulta	   de	  
questões	  de	  natureza	  muito	  diversa	  que	  requer	  teorias	  explicativas	  especificas.	  Estas	  
teorias	   são	   aproximações	   parciais,	   que	   não	   explicam	   o	   fenómeno	   de	  
internacionalização	  bancária	  no	  seu	  conjunto.	  	  
2.3.6	  Resumo	  
O	   grande	   objetivo	   desta	   revisão	   de	   literatura	   foi	   a	   apresentação	   de	   várias	   teorias	  
explicativas	   nos	   processos	   de	   internacionalização	   bancária	   apresentando	   motivos	  
fortes	   que	   levam	   os	   bancos	   a	   optar	   por	   investir	   nos	   mercados	   externos	   sob	  
diferentes	  estudos	  teóricos.	  	  
Com	  toda	  esta	  base	  teórica	  podemos	  agora	  tentar	  perceber	  porque	  é	  que	  a	  opção	  
de	   internacionalização	   da	   CGD	   recai	   preferencialmente	   pelos	   países	   onde	   os	   seus	  
clientes	  no	  seu	  país	  doméstico	  já	  estabelecem	  ou	  estabeleceram	  operações	  ,	  ou	  seja,	  
numa	   estratégia	   de	   acompanhamento	   dos	   seus	   clientes	   .	   Com	   isto	   ,	   poderíamos	  
afirmar	  que	  o	  processo	  de	  internacionalização	  da	  Caixa	  tem	  a	  sua	  base	  na	  teoria	  da	  
internalização	   ,	  dado	  que	  o	  grande	  motivo	   foi	  a	   retenção	  e	  aumento	  da	  vantagem	  
concorrencial	  ,	  derivada	  da	  informação	  do	  relacionamento	  Banco/	  Cliente.	  	  
Por	  outro	   lado	   ,	   a	   decisão	  do	  banco	  de	   se	   internacionalizar	   é	   também	  claramente	  
motivada	  por	  vantagens	  geográficas	  ,	  onde	  detém	  prestigio	  ,	  “in-­‐	  sight	  info”	  e	  onde	  
pode	  retirar	  vantagem	  do	  sistema	  de	  regulação	  do	  país	  destino	  .	  Assim	  este	  processo	  
pode	  ser	  explicado	  à	  luz	  da	  teoria	  eclética	  .	  	  
A	   aplicação	   da	   teoria	   da	   internalização	   ao	   sector	   bancário	   pressupõe	   uma	  
abordagem	  defensiva	  por	  parte	  das	  entidades	  bancárias.	  A	   relação	  banco-­‐cliente	  é	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única	  e	  o	  conhecimento	  do	  mercado	  sobre	  os	  clientes	  pode	  ser	  usado	  para	  reduzir	  
custos.	  	  
Assim,	  à	  luz	  destas	  duas	  teorias,	  podemos	  concluir	  que	  se	  a	  decisão	  de	  um	  banco	  de	  
enveredar	  pela	  internacionalização	  for	  motivada	  pelas	  vantagens	  de	  localização	  em	  
determinados	   países	   por	   prestígio,	   informação,	   sistema	   de	   regulação,	   ligações	  
comerciais,	   então	   esse	   processo	   de	   internacionalização	   poder-­‐se-­‐á	   explicar	   de	  
acordo	  com	  a	  teoria	  eclética.	  	  
Se,	  por	  outro	   lado,	   a	   internacionalização	  de	  um	  banco	  ocorre	  para	  países	  onde	  os	  
seus	   clientes	   (do	   pais	   de	   origem)	   já	   estabeleceram	   determinadas	   operações,	   (o	  
chamado	   costumer	   follow),	   podemos	   considerar	   que	   esse	   processo	   de	  
internacionalização	   se	   pode	   explicar	   pela	   teoria	   da	   internalização,	   uma	   vez	   que	   a	  
principal	   razão	  para	  a	   internacionalização	  do	  banco	  foi	  a	  preservação	  e	  o	  aumento	  















3. Estratégias	  e	  Recursos	  para	  a	  Internacionalização	  	  	  
A	  mensagem	  que	  se	  quer	  passar	  neste	  capítulo	  é	  alertar	  para	  o	  papel	  dos	  recursos	  
das	  empresas	  na	  estruturação	  da	  estratégia	  para	  a	  internacionalização.	  	  
Fazendo	  uma	  análise	  breve	  a	  empresas	   fora	  do	  sector	  bancário	  e	  daquilo	  que	  aqui	  
analisamos,	  olhemos	  para	  o	  caso	  das	  empresas	  de	  informática	  russas	  no	  mercado	  da	  
internet	   russo,	   onde	   gigantes	   estrangeiros	   como	   a	   Google	   e	   o	   Facebook	   não	  
conseguiram	   penetrar	   com	   sucesso.	   Estas	   empresas	   locais	   apostaram	   nos	   seus	  
recursos	   únicos	   que	   lhes	   permitiam	   diferenciarem-­‐se,	   tais	   como	   o	   um	   maior	  
conhecimento	  local,	  um	  maior	  domínio	  da	  linguagem	  e	  da	  geografia	  como	  vantagem	  
competitiva,	   e	   que	   lhes	   permitiu	   distanciarem-­‐se	   e	   conquistarem	  um	  mercado	  em	  
crescimento	  de	  internautas	  russos.	  Exemplificando,	  o	  Yandex,	  um	  motor	  de	  pesquisa	  
russo,	  orgulha-­‐se	  em	  particular	  da	  sua	  base	  de	  dados	  de	  mapas	  e	  informação	  sobre	  o	  
trânsito,	  que	  lhe	  possibilitou	  inclusive	  desenvolver	  uma	  aplicação	  móvel	  para	  os	  seus	  
utilizadores	  que	  permite	  localizar	  e	  acompanhar	  o	  progresso	  dos	  taxistas	  ao	  longo	  do	  
trânsito	  da	  cidade	  de	  Moscovo.	  	  
Este	   é	   um	   caso	   tão	   bom	   como	   qualquer	   outro	   para	   percebermos	   como	   a	   análise	  
interna,	   dos	   recursos	   e	   capacidades	   colectivas	   da	   empresa,	   irá	   ter	   um	   papel	  
fundamental	   na	   definição	   da	   sua	   estratégia.	   Num	   contexto	   de	   competição	  
internacional,	   esta	   ligação	   sai	   ainda	   mais	   reforçada	   e	   adquire	   um	   conjunto	   de	  
dimensões	  ainda	  maior.	  
Olhemos	  então	   ,	  por	  agora	   ,	  para	  a	  orientação	   interna,	  e	  não	  externa,	   como	  base	  
para	  a	  formulação	  da	  estratégia	  da	  empresa.	  O	  que	  quererá	  isto	  dizer	  ?	  	  
	  
A	   estratégia	   depende	   fundamentalmente	   do	  posicionamento	  que	   a	   empresa	  
pretende	   para	   se	   alinhar	   com	   a	   estrutura	   do	   sector.	   A	   estratégia	   deve	   alinhar	   as	  
forças	   da	   empresa	   de	   acordo	   com	   as	   oportunidades	   verificadas	   e	   detectadas	   no	  
sector,	   orientando	   a	   empresa	   para	   explorar	   essas	  mesmas	   oportunidades.	   Temos	  
assim	  uma	  orientação	  estratégica	  externa,	  em	  que	  são	  a	  indústria	  e	  o	  ambiente	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exterior	   que	   definem	   a	   estratégia	   da	   empresa.	   Estas	   variáveis	   são	   tratadas	   no	  
Modelo	   das	   Cinco	   Forças	   de	   Porter,	   que	   tem	   em	   conta	   as	   pressões	   dos	  
concorrentes,	   fornecedores,	  clientes,	  potenciais	  entrantes	  bem	  como	  a	  ameaça	  de	  
novos	   produtos	   substitutos.	   Esta	   doutrina	   baseia-­‐se	   muito	   no	   facto	   de	   que	   não	  
podendo	   controlar	   o	   ambiente	   externo,	   podemos	   monitorizá-­‐lo	   e	   procurar	  
aproveitar	   as	   oportunidades	   da	  maneira	  mais	   ágil	   e	   eficiente	   e	   evitar	   as	   ameaças	  
enquanto	  for	  possível.	  
Temos	   também	   uma	   escola	   oposta	   à	   de	   Porter,	   que	   poderá	   ser	   descrita	   como	  
modelo	   de	   “dentro	   para	   fora”,	   desenvolvido	   designadamente	   por	   Hamel	   &	  
Prahalad.	   Segundo	   esta	   doutrina,	   a	   estratégia	   deve	   ser	   baseada	   no	   interior	   da	  
empresa.	  São	  as	  suas	  competências	  nucleares,	  os	  seus	  saberes	  e	  o	  alinhamento	  dos	  
seus	   elementos	   que	   vão	   permitir	   à	   empresa	   ser	   e	   actuar	   de	   forma	   diferente,	  
permitindo	  inovar	  e	  criar	  	  vantagem	  competitivas	  (	  Hill,	  2014	  )	  .	  
É	  claro	  que	  nenhum	  dos	  modelos	  será	  por	  si	  absolutamente	  superior	  ao	  outro,	  e	  é	  
acima	  de	  tudo	  evidente	  que	  uma	  estratégia	  que	  não	  considere	  uma	  análise	  interna	  
ou	  externa	  estará	  sempre	  incompleta.	  Muitos	  exemplos	  podemos	  dar	  de	  estratégias	  
que	   foram	  formuladas	  a	  partir	  de	  uma	  análise	  quase	  exclusivamente	  externa,	  mas	  
nós	  acreditamos	  que	  regra	  geral	  ela	  acaba	  por	  partir,	  em	  primeira	   instância,	  numa	  
maior	  ou	  menos	  dose,	  de	  uma	  análise	  interna.	  	  
Na	   base	   da	   abordagem	   da	   orientação	   interna	   da	   estratégia	   está	   um	   conceito	  
fundamental	   que	   é	   o	   da	   heterogeneidade.	   As	   empresas	   são	   diferentes	   entre	   si	  
porque	   em	   cada	   momento	   possuem	   um	   conjunto	   de	   recursos	   e	   capacidades	  
diferentes	  e	  com	  características	  diferentes,	  e	  em	  que	  estes	  não	  estão	  à	  disposição	  
das	   diferentes	   empresas	   nas	   mesmas	   condições.	   E	   de	   facto,	   verifica-­‐se	   que	   as	  
empresas	  que	  desenvolvem	  a	  sua	  actividade	  ao	  mesmo	  tempo	  na	  mesma	  indústria	  
e	   ambiente	   competitivo	   e	   que	   por	   isso	   estariam	   sujeitas	   aos	  mesmos	   factores	   de	  
êxito	   identificados	   no	   sector	   económico,	   apresentam	   níveis	   de	   rentabilidade	  
completamente	  diferentes	  (	  Martin	  ,	  Luis	  ,	  2014	  )	  .	  
	  




E	   a	   verdade	   é	   que	   os	   recursos	   assumem	   um	   papel	   cada	   vez	  mais	   importante	   na	  
definição	   da	   identidade	   da	   empresa.	   Face	   a	   ambientes	   externos	   turbulentos,	   de	  
grande	  incerteza,	  e	  complexidade	  e	  face	  a	  ciclos	  de	  vida	  dos	  produtos/	  serviços	  cada	  
vez	  mais	  pequenos	  e	  a	  evoluções	  e	  alterações	  constantes	  nos	  gostos	  e	  preferências	  
dos	  consumidores,	  as	  empresas	  terão	  cada	  mais	  problemas	  se	  se	  perguntarem	  que	  
necessidades	   querem	   satisfazer	   ao	   invés	   de	   se	   perguntarem	   que	   necessidades	  
podem	   satisfazer.	   De	   uma	   forma	   geral,	   quanto	   mais	   dinâmico	   for	   o	   ambiente	  
externo,	  mais	  sentido	  faz	  para	  a	  empresa	  basear	  a	  sua	  estratégia	  nos	  seus	  recursos	  
e	  capacidades	  internas	  em	  detrimento	  de	  considerações	  do	  tipo	  externo(	  Hill	  ,2014).	  
Por	   outro	   lado,	   em	   última	   instância	   a	   atividade	   de	   uma	   indústria	   é	   em	   parte	  
determinada	  pelas	  empresas	  participantes	  a	  partir	  dos	  seus	  recursos	  e	  capacidades.	  
As	  barreiras	  à	  entrada	  de	  uma	  indústria	  podem	  ser	  criadas	  mediante	  economias	  de	  
escala,	   disponibilidade	   de	   patentes	   ou	   marcas	   diferenciadas	   (	   Viana	   ,	   Carlos	   ;	  
Hortinha,	  Joaquim	  2010	  )	  .	  	  
3.1.	  Recursos	  e	  Capacidades	  
Convém	   então	   desde	   já	   distinguir	   entre	   recursos	   e	   capacidades.	   Recursos	   são	   as	  
unidades	  básicas	  da	  empresa,	   aparecem	  num	  primeiro	  nível	   e	  não	   são	  produtivos	  
por	   si	   próprios	   (Viana,	   Hortinha	   2005)	   .Todavia	   são	   necessárias	   capacidades	  
organizacionais	   inerentes	   à	   empresa	   como	  um	  colectivo.	   Estas	   surgem	  assim	  num	  
segundo	   nível,	   e	   traduzem-­‐se	   na	   habilidade	   da	   empresa	   em	   funcionar	   de	   forma	  
integrada.	   Vêm	   determinadas	   em	   grande	   parte	   pelas	   chamadas	   rotinas	  
organizativas	  e	  estarão	  na	  base	  das	  vantagens	  competitivas	  mais	   importantes	  para	  
as	  empresas	  (	  Carvalho,	  2010	  )	  .	  
Critérios	  chave	  para	  distinguir	  entre	  recursos	  e	  capacidades	  passam	  pelo	  carácter	  de	  
stock	   dos	   recursos	   face	   ao	   carácter	   de	   fluxo	   das	   capacidades	   e	   pelo	   carácter	  
colectivo	  das	  capacidades	  e	  carácter	  individual	  dos	  recursos.	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Os	  recuros	  são	  normalmente	  agrupados	  em	  5	  categorias	  fundamentais:	  
Figura	  4.	  Fonte:	  Viana	  e	  Hortinha	  (	  2005	  )	  	  	  
Embora	   sejam	   atribuídas	   categorias	   aos	   recursos	   é	   importante	   observar	   que,	   na	  
realidade,	  eles	  são	   todos	   interdependentes	  e	  os	  bancos	  não	  podem	  dar-­‐se	  ao	   luxo	  
de	  negligenciar	  nenhuma	  destas	  5	  áreas.	  	  
Uma	   organização	   com	   recursos	   financeiros	   fortes	   pode	   contratar	   gestores	   e	  
funcionários	   mais	   qualificados	   e	   proporcionar-­‐lhes	   uma	   melhor	   formação.	   Uma	  
posição	   financeira	   forte	   pode	   também	   aumentar	   os	   investimentos	   em	   pesquisa	   e	  
desenvolvimento	  e	  em	  ativos	  físicos	  superiores,	  como	  edifícios	  e	  tecnologia.	  Se	  uma	  
organização	   consegue	   contratar	   pessoas	   mais	   talentosas	   e	   formá-­‐las	   da	   melhor	  
forma,	   os	   seus	   funcionários	   têm	   mais	   probabilidade	   de	   aprender	   e	   inovar.	   A	  
inovação	   e	   a	   aprendizagem	   vão	   reflectir-­‐se	   em	  melhores	   processos	   físicos,	   o	   que	  
reforça	  os	  investimentos	  em	  ativos	  superiores.	  	  
O	  resultado	  deve	  ser	  melhores	  produtos	  e	  serviços	  que	  conduzam	  a	  uma	  marca	  mais	  
forte,	   a	   uma	  boa	   reputação	  organizacional	   e	   a	  melhores	   relações	   com	  os	   Públicos	  
Interessados	  (PIs).	  Marcas	  fortes	  aliadas	  a	  produtos	  e	  serviços	  superiores	  têm	  maior	  
probabilidade	  de	  gerar	  sucesso	  financeiro.	  E	  o	  ciclo	  continua.	  	  
	  
	  




Para	   que	   os	   recursos	   de	   uma	   empresa	   do	   sector	   bancário	   sejam	   realmente	   úteis	  
devem	  ser	  adequadamente	  combinados	  e	  geridos	  para	  que	  se	  crie	  uma	  capacidade.	  
As	   capacidades	   estão	   ligadas	   ao	   capital	   humano,	   assentam	   sobretudo	   em	   ativos	  	  
intangíveis,	  nomeadamente	  o	  conhecimento	  tecnológico	  e	  organizativo	  da	  empresa,	  	  
regem	   a	   transformação	   dos	   factores	   em	   produtos/serviços,	   criam	   valor	   e	  
determinam	  a	  eficiência	  e	  o	  grau	  de	  inovação	  da	  empresa.	  
3.2.	  Vantagem	  competitiva	  
	  A	   possibilidade	   de	   um	   recurso	   ou	   capacidade	   gerar	   uma	   vantagem	   competitiva	  
sustentável	  para	  a	  empresa,	  depende	  da	  resposta	  a	  seis	  questões:	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1. Um	   recurso	   ou	   capacidade	   tem	   valor	   se	   permite	   à	   empresa	   explorar	  
oportunidades	   e/ou	   neutralizar	   ameaças,	   de	   tal	   forma	   que	   permitam	   à	  
empresa	  obter	  uma	  redução	  dos	  custos	  ou	  um	  incremento	  na	  receita.	  	  
	  
2. Se	  uma	  organização	  é	   a	  única	   a	  deter	  determinado	   recurso	  ou	   capacidade,	  
isso	   pode	   ser	   uma	   fonte	   de	   vantagem	   competitiva.	   Note-­‐se	   que	   a	  
singularidade	   não	   significa	   que	   apenas	   uma	   organização	   possui	   essa	  
capacidade	  ou	  recurso,	  mas	  que	  poucas	  possuem.	  A	  dimensão	  de	  “único”	  	  
	  
também	  implica	  que	  um	  recurso	  ou	  capacidade	  não	  é	  facilmente	  transferível,	  
ou	  seja,	  não	  está	  imediatamente	  disponível	  para	  compra	  no	  mercado.	  
3. Por	   vezes,	   as	   organizações	   concorrentes	   podem	   não	   ter	   o	   recurso	   ou	  
capacidade	  exatos,	  mas	  têm	  fácil	  acesso	  a	  outro	  recurso	  ou	  capacidade	  que	  
pode	  ajudá-­‐las	  a	  atingir	  os	  mesmos	  resultados.	  	  
	  
4. Para	  que	  o	  potencial	   seja	  alcançado,	  a	  empresa	  deve	  estar	  organizada	  para	  
aproveitá-­‐lo.	  	  
	  
5. Uma	   das	   maiores	   diferenças	   entre	   empresas	   bem	   e	   mal	   sucedidas	   é	   a	  
capacidade	   dos	   gestores	   em	   reconhecer	   as	   vantagens	   dos	   seus	   recursos	   e	  
recorrer	  a	  elas.	  Uma	  organização	  pode	  ter	  funcionários	  com	  grande	  potencial	  
numa	   área,	   mas	   pode	   não	   o	   saber.	   Os	   gestores	   têm	   de	   ser	   capazes	   de	  
identificar	   fontes	   de	   vantagem	   competitiva	   e	   desenvolver	   ações	   positivas	  
para	  que	  o	  potencial	  seja	  aproveitado.	  
	  
6. As	  empresas	   concorrentes	  enfrentam	  uma	  desvantagem	  de	   custo	  ao	   imitar	  
um	  recurso	  ou	  capacidade.	  Quanto	  mais	  difícil	  ou	  mais	  caro	  for	  esse	  recurso	  
ou	   capacidade,	   mais	   valor	   terá	   na	   criação	   de	   vantagem	   competitiva	  
sustentável.	  




3.2.1.	  Conhecimento	  e	  experiência	  organizacional	  
Vivemos	   numa	   era	   em	   que	   mais	   de	   50%	   do	   PIB	   das	   economias	   desenvolvidas	   é	  
baseado	  em	  conhecimento,	  o	  que	  significa	  que	  este	  é	  sustentado	  em	  competências	  
intangíveis	  e	  em	  ativos	  intelectuais.	  Consequentemente,	  a	  riqueza	  é,	  cada	  vez	  mais,	  
criada	   por	   meio	   da	   administração	   de	   conhecimentos	   dos	   trabalhadores	   e	   não	   de	  
ativos	  físicos.	  	  
O	  custo	  decrescente	  do	  fluxo	  de	  informações,	  o	  aumento	  no	  número	  de	  mercados,	  a	  
liberação	   de	   produtos	   e	   mão-­‐de-­‐obra	   em	   muitas	   partes	   do	   mundo	   e	   a	  	  
desregulamentação	   de	   fluxos	   financeiros	   internacionais	   estão	   a	   eliminar	   muitas	  
fontes	   tradicionais	   de	   diferenciação	   competitiva	   e	   a	   expor	   um	   novo	   núcleo	  
fundamental	   como	   base	   para	   a	   criação	   de	   riqueza.	   O	   núcleo	   fundamental	   é	   o	  
desenvolvimento	  e	  a	  formação	  e	  utilização	  inteligente	  de	  ativos	  intangíveis,	  entre	  os	  
quais	   conhecimento,	   competências	   e	   propriedade	   intelectual	   são	   os	   mais	  
importantes.	  	  
3.2.2.	  Recursos	  organizacionais	  gerais	  
A	   categoria	   de	   recursos	   organizacionais	   é	   uma	   coleção	   variada	   de	   posses	  
organizacionais	   que	   pode	   ter	   um	   impacto	   tremendo	   no	   sucesso	   financeiro	   e	   na	  
sobrevivência	  da	  empresa.	  Vamos	  apenas	  discutir	  alguns	  dos	  muitos	  recursos	  desta	  
categoria:	  patentes	  e	  marca,	  reputação	  organizacional	  e	  relações	  superiores	  com	  os	  
PIs.	  	  
As	  patentes	   são	  o	   resultado	   tangível	  da	   criação	  de	  conhecimento.	  As	  organizações	  
registam	   as	   suas	   patentes	   para	   evitar	   que	   outras	   empresas	   façam	   uso	   das	   suas	  
inovações.	  Contudo,	  quando	  uma	  empresa	  solícita	  o	  registo	  de	  uma	  patente,	  vê-­‐se	  
obrigada	   a	   descrever	   em	   detalhe	   o	   que	   está	   patenteado.	   Essa	   informação	   fica	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3.2.3.	  Recursos	  Financeiros	  	  
Embora	  os	  recursos	  financeiros	  raramente	  se	  qualifiquem	  como	  “únicos”	  ou”	  difíceis	  
de	   imitar”,	   podem	   constituir	   uma	   fonte	   de	   vantagem	   competitiva,	   na	  medida	   em	  
que	   um	   forte	   fluxo	   de	   caixa,	   baixos	   níveis	   de	   débito,	   acesso	   a	   capital	   com	   juros	  
baixos	  e	  uma	  boa	  reputação	  são	  forças	  poderosas	  que	  podem	  atuar	  como	  uma	  fonte	  
de	  flexibilidade	  estratégica	  (	  Gao	  2004	  )	  .	  
	  	  
Os	   recursos	   financeiros	   estão	   a	   tornar-­‐se	   particularmente	   importantes	   em	  
ambientes	  híper	  competitivos.	  Bons	  recursos	  financeiros	  são	  necessários	  para	  vencer	  
batalhas	   em	  mercados	  onde	  outras	   formas	  de	   vantagem	  não	   são	   sustentáveis	   por	  
muito	   tempo.	   Além	   disso,	   a	   capacidade	   de	   investir	   em	   competências/capacidades	  
únicas,	   valiosas	   e	   difíceis	   de	   imitar	   está	   sempre	   muito	   associada	   aos	   recursos	  
financeiros	  disponíveis.	  Por	  exemplo,	  a	  capacidade	  de	  construir	  uma	  marca,	  de	  criar	  
um	   processo	   novo	   e	   inovador	   ou	   de	   pagar	   salários	   mais	   elevados	   a	   uma	   equipa	  
altamente	  qualificada	  depende	  dos	  recursos	  financeiros	  de	  um	  banco	  	  
	  
Um	  processo	  de	  internacionalização	  implica	  a	  necessidade	  de	  afectação	  de	  recursos	  
financeiros.	  A	  exigência	  destes	  recursos	  é	  tanto	  maior	  quanto	  a	  necessidade	  de	  criar	  
ou	  adquirir	  ativos	  fora	  do	  território	  de	  origem.	  Em	  termos	  práticos,	  pode	  afirmar-­‐se	  	  
que	   as	   necessidades	   financeiras	   são	  mais	   reduzidas	   em	  processos	   que	   assumem	  a	  
simples	   forma	   de	   exportação	   e	  mais	   exigentes	   em	   formas	   de	   investimento	   direto	  
fora	   do	   território.	   Por	   outro	   lado,	   e	   na	   grande	  maioria	   dos	   casos,	   as	   necessidades	  
relativas	   de	   recursos	   financeiros,	   são	   inversamente	   proporcionais	   à	   dimensão	   das	  
organizações.	  	  
	  	  	  




3.2.4.	  Recursos	  Humanos	  	  
A	  gestão	  dos	   recursos	  humanos	  pode	   ser	  definida	   como	  o	   conjunto	  de	  atividades	  
que	   a	   organização	   leva	   ao	   cabo	   para	   usar	   os	   seus	   recursos	   humanos	   de	   forma	  
eficiente,	   através	   da	   influência	   no	   seu	   carácter,	   qualidade,	   produtividade	   e	   no	  
desenvolvimento	  dos	  mesmos.	  Eles	  podem	  ser	  uma	  fonte	  importante	  de	  vantagem	  
competitiva	  e	  a	  sua	  gestão	  pode	  ser	  fulcral	  na	  implementação	  da	  estratégia	  global,	  
por	  meio	  do	  seu	  impacto	  nas	  pessoas,	  cultura	  e	  sistemas	  de	  incentivo	  e	  controlo	  da	  
arquitetura	   organizacional	   de	   uma	   empresa.	   A	   gestão	   dos	   recursos	   humanos	   tem	  
então	   como	   função	   modelar	   estes	   elementos	   por	   forma	   a	   que	   eles	   sejam	  
consistentes	   com	   a	   estratégia	   da	   empresa,	   para	   que	   esta	   possa	   ser	   efetivamente	  
implementada.	  (	  Bartlett	  e	  Ghoshal	  ,	  1987	  )	  .	  
Num	  panorama	   internacional	   há	   igualmente	  que	   ter	   em	   conta	   a	   complexa	   gestão	  
dos	  expatriados,	  trabalhadores	  colocados	  a	  trabalhar	  em	  sucursais	  no	  estrangeiro,	  e	  
que	  se	  repercute	  nos	  diversos	  instrumentos	  e	  dimensões	  da	  gestão	  interna	  de	  uma	  
empresa.	  
A	  empresa	  tem	  que	  decidir	  quando	  usar	  expatriados,	  quem	  enviar,	  ser	  clara	  sobre	  o	  
que	  é	  que	  eles	  vão	  fazer,	  prepara-­‐los	  e	  apoia-­‐los,	  renumerá-­‐los	  apropriadamente,	  e	  
assegurar	   que	   eles	   são	   devidamente	   reintroduzidos,	   reorientados	   e	   aproveitados	  
assim	  que	  regressam.	  
I	  -­‐	  Política	  de	  Recrutamento	  	  
No	   que	   toca	   à	   política	   de	   recrutamento	   podemos	   distinguir	   quatro	   tipos	   de	  
orientações	  distintas.	  A	  CGD,	  adoptou	  uma	  orientação	  etnocêntrica,	  ao	  preencher	  de	  
um	   modo	   expressivo	   alguns	   lugares	   chave	   no	   estrangeiro	   com	   trabalhadores	  
portugueses	  .	  	  
É	   a	  melhor	   forma	   de	   criar	   uma	   cultura	   unificada	   em	   toda	   a	   organização.	   Permite	  
igualmente	  a	  transferência	  de	  competências	  chave	  da	  sede	  para	  as	  subsidiárias,	  que	  
só	   poderá	   ser	   feita	   por	   meio	   de	   uma	   transferência	   paralela	   de	   trabalhadores	  
experientes	  do	  país	  da	  sede.	  Pode	  ser	   fulcral	   face	  á	  escassez	  de	   indivíduos	  com	  as	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qualificações	   necessárias	   nos	   países	   onde	   estão	   localizadas	   as	   sucursais,	   sedes,	  
balcões	  ou	  Escritórios	  de	  representação,	  mas	  apresenta	  vários	  problemas.	  Limita	  as	  
oportunidades	  de	  subir	  na	  carreira	  aos	  trabalhadores	  locais,	  o	  que	  poderá	  conduzir	  a	  
problemas	   de	   descontentamento	   e	   de	   produtividade	   mas	   pode,	   acima	   de	   tudo,	  
provocar	  miopia	   cultural,	   isto	  é,	  o	   fracasso	  da	  empresa	  em	  perceber	  as	  diferenças	  
entre	   o	   país	   estrangeiro	   e	   o	   país	   nacional,	   sendo	   que	   estas	   requerem	   diferentes	  
abordagens	  nomeadamente	  a	  nível	  da	  gestão	  e	  do	  marketing.	  Inclusive,	  os	  gestores	  
expatriados	   podem	   falhar	   em	   perceber	   como	   é	   que	   os	   atributos	   dos	   produtos,	   a	  
estratégia	   de	   distribuição,	   de	   comunicação	   e	   de	   pricing,	   devem	   ser	   adaptadas	   às	  
características	   singulares	   de	   cada	   país	   e	   mercado,	   incorrendo	   em	   períodos	   de	  
adaptação	  nos	  quais	  podem	  cometer	  erros	  cruciais	  e	  com	  elevados	  custos.	  
II	  -­‐	  Formação	  e	  desenvolvimento	  
Depois	   da	   seleção	   dos	   funcionários,	   o	   primeiro	   passo	   é	   criar	   uma	   ligação	   entre	  
empregado	  e	  emprego.	  Assim,	   faz	   todo	  o	  sentido	  que	  os	  gestores	   sejam	  treinados	  
para	   uma	   determinada	   tarefa.	   A	   formação	   e	   o	   desenvolvimento	   da	   gestão	   é	   um	  
trunfo	  para	   ajudar	   as	   empresas	   a	   alcançar	   os	   seus	  objetivos,	   não	   só	   fornecendo	  a	  
aprendizagem	   necessária	   para	   realizar	   as	   suas	   tarefas,	   reforçando	   a	   cultura	   da	  
empresa	   e	   também	   ajudando	   a	   desenvolver	   uma	   rede	   de	   contactos	   informal	   na	  
troca	  de	  conhecimentos.	  	  
O	   treino	   que	   os	   gestores	   colocados	   no	   estrangeiro	   recebem	   engloba	   varias	   áreas.	  
Sendo	   uma	   das	   razões	   mais	   comuns	   do	   insucesso	   dos	   gestores	   expatriados	   a	  
inadaptação	  destes	   ao	  ambiente	  do	  novo	  pais,	   a	   formação	  para	  estes	   gestores	   vai	  
tentar	   contornar	   este	   problema,	   focando-­‐se	   essencialmente	   na	   cultural	   do	   novo	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III	  -­‐	  Repatriação	  dos	  expatriados	  
Outro	  aspeto	  muito	  importante	  da	  formação	  e	  desenvolvimento	  de	  um	  funcionário	  
para	  o	   estrangeiro	   é	  prepará-­‐lo	  para	   voltar	   e	   reintegrar	   a	   sua	  empresa	  no	  país	   de	  
origem.	  	  
Em	  muitos	   casos	   os	   funcionários	   expatriados	   em	   vez	   de	   terem	   a	   oportunidade	   de	  
ensinar	  o	  que	  aprenderam	  ou	  poderem	  incentivar	  outros	  gestores	  a	  tomar	  a	  mesma	  
decisão	  que	  eles	  e	   ir	  para	  o	  estrangeiro,	  são	  confrontados	  com	  situações	  adversas,	  
como	   o	   facto	   da	   sua	   empresa	   não	   saber	   utilizar	   os	   seus	   novos	   conhecimentos	   e	  
muitas	   vezes	   nem	   saber	   o	   que	   fizeram	   durante	   o	   tempo	   que	   estiveram	   no	  
estrangeiro.	  A	  incerteza	  quanto	  a	  sua	  nova	  posição	  na	  empresa	  quando	  chegam,	  as	  
suas	   novas	   funções	   ou	   o	   facto	   de	   terem	   uma	   posição	   inferior	   à	   que	   tinham	   no	  
estrangeiro,	  são	  problemas	  que	  podem	  afetar	  a	  ligação	  entre	  gestor	  e	  empresa.	  Para	  
resolver	  estes	  problemas	  é	  essencial	  que	  a	  empresa	  tenha	  um	  sólido	  planeamento	  
dos	   recursos	   humanos,	   que	   se	   preocupe	   e	   vá	   de	   encontro	   as	   necessidades	   dos	  
gestores	  expatriados.	  
IV	  -­‐	  Estratégia	  e	  desenvolvimento	  de	  funcionários	  
O	   comércio	   internacional	   faz	   cada	   vez	   mais	   uso	   do	   desenvolvimento	   dos	  
funcionários	   como	   um	   utensílio	   estratégico.	   Este	   aspeto	   é	   particularmente	   visível	  
nas	   empresas	   transnacionais.	   A	   empresa	   necessita	   de	   uma	   forte	   cultura	  
organizacional	   e	   de	   redes	   de	   contactos	   densas	   para	   facilitar	   a	   sua	   coordenação	   e	  
controlo.	  	  
Mais,	  os	   colaboradores	  da	  empresa	  precisam	  de	  ser	   capazes	  de	  detetar	  alterações	  
locais,	  e	   isso	  requer	  um	  profundo	  conhecimento	  cultural	  do	  país.	  Os	  programas	  de	  
desenvolvimento	   da	   gestão	   vão	   ser	   muito	   importantes	   para	   que	   estes	   objetivos	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V	  -­‐	  Avaliação	  de	  desempenho	  
A	   avaliação	   da	   performance	   dos	   funcionários	   é	   feita	   segundo	   um	   critério	   que	   a	  
empresa	   ache	   que	   está	   em	   sintonia	   com	   o	   cumprimento	   da	   sua	   estratégia	   e	   a	  
sustentabilidade	   de	   vantagem	   competitiva	   relativamente	   as	   outras.	   Este	   critério	   é	  
uma	  importante	  área	  do	  sistema	  de	  controlo	  da	  empresa.	  	  
A	  avaliação	  dos	  funcionários	  expatriados	  é	  complexa	  visto	  poder	  haver	  um	  desvio	  na	  
avaliação	  feita	  pelos	  funcionários	  da	  empresa	  no	  país	  de	  origem	  ou	  na	  avaliação	  dos	  
funcionários	  da	  empresa	  no	  pais	  estrangeiro,	  ou	  mesmo	  estas	  terem	  sinais	  opostos.	  
No	   primeiro	   caso,	   a	   avaliação	   pode	   ser	   defeituosa	   devido	   a	   distância	   entre	  
avaliadores	  e	  o	  avaliado,	  ou	  devido	  a	  falta	  de	  experiencia	  de	  trabalho	  no	  estrangeiro	  
dos	   primeiros.	   Estes	   tendem	   a	   olhar	   só	   para	   fatores	   como	   a	   produtividade,	  
Rentabilidade	  a	  favor	  do	  banco	  ou	  quota	  de	  mercado.	  	  
VI	  -­‐	  Guidelines	  	  
Os	   desvios	   anteriormente	   enunciados	   podem	   ser	   controlados	   ou	   reduzidos	   se	   os	  
funcionários	  expatriados	  forem	  avaliados	  por	  um	  gestor	  de	  RH	  mais	  próximo	  deles.	  
Devido	   à	   proximidade,	   este	   já	   poderia	   avaliar	   outras	   variáveis	   como	   o	  
desenvolvimento	   e	   aprendizagem	   da	   cultura	   do	   novo	   país	   ou	   a	   interação	   com	   os	  
trabalhadores	  locais,	  que	  um	  funcionário	  “	  nacional	  “	  	  não	  conseguiria	  observar.	  Por	  
outro	  lado,	  esta	  avaliação	  não	  devia	  ser	  a	  final,	  ou	  seja,	  deveria	  haver	  espaço	  para	  os	  
funcionários	  poderem	  ser	   também	  consultados	  e	  assim	  premiarem	  as	  pessoas	  que	  
consigam	  objetivos	  que	  vão	  ao	  encontro	  dos	  objetivos	  da	  empresa.	  	  
VII	  -­‐	  Remuneração	  
A	   renumeração	   dos	   funcionários	   expatriados	   deve	   ter	   em	   conta	   dois	   aspetos	  
importantes.	  Por	  um	  lado,	  deve	  ser	  ajustada	  para	  refletir	  as	  diferenças	  económicas	  
nacionais.	   Por	   outro	   lado,	   a	   renumeração	   deve	   ter	   em	   conta	   o	   cumprimento	   dos	  
objetivos	   estratégicos	   da	   empresa.	   A	   sua	   renumeração	   comporta	   diversas	   áreas	  
como	  despesas	  em	  habitação,	  impostos,	  despesas	  de	  alimentação	  e	  serviços	  e	  uma	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parcela	   para	   as	   poupanças.	  Mais,	   oferece	   a	   estes	   funcionários	   um	   incentivo	   extra,	  
um	  prémio,	  pelo	  facto	  de	  trabalharem	  longe	  de	  casa.	  
Compondo	  a	  renumeração,	  temos	  o	  salário	  base,	  que	  é	  similar	  ao	  salário	  base	  de	  um	  
funcionário	   da	  mesma	   posição	   no	   país	   de	   origem.	   Temos	   também	  o	   prémio	   pago	  
devido	  ao	  trabalho	  no	  estrangeiro.	  Este	  incentivo	  é	  normalmente	  entre	  60	  a	  70%	  do	  
seu	   salário	   base	   e	   serve	   de	   compensação	   para	   os	   funcionários	   expatriados	  
trabalharem	  num	  país	  estranho,	  longe	  da	  família	  e	  amigos.	  	  
A	  remuneração	  do	  trabalhador	  comporta	  ainda	  determinados	  auxílios.	  Auxílios	  para	  
os	  serviços,	  para	  a	  habitação,	  saúde	  e	  custo	  de	  vida	  e	  para	  a	  educação	  dos	  filho	  são	  
pagos,	  no	  novo	  país,	  se	  a	  sua	  qualidade	  for	  inferior	  à	  país	  de	  origem.	  
	  	  
3.3.	  Resumo	  	  
A	  realização	  deste	  capitulo	  permitiu	  perceber	  que	  a	  análise	   interna,	  dos	  recursos	  e	  
capacidades	  colectivas	  de	  uma	  empresa	  têm	  um	  papel	  fundamental	  na	  definição	  da	  
sua	  estratégia	  e	  como,	  num	  contexto	  de	  competição	   internacional,	  esta	   ligação	  sai	  
ainda	  mais	  reforçada	  e	  adquire	  um	  conjunto	  de	  dimensões	  ainda	  maior.	  São	  as	  suas	  
competências	  nucleares,	  os	  seus	  saberes,	  o	  alinhamento	  dos	  seus	  elementos	  que,	  ao	  
serem	   aproveitados	   de	   forma	   estratégica,	   vão	   permitir	   à	   empresa	   desenvolver	  
vantagens	  competitivas	  que	  lhes	  permitam	  obter	  sucesso	  no	  mercado.	  
Os	   desafios	   da	   internacionalização	   não	   se	   colocam	   da	   mesma	   forma	   nem	   com	   a	  
mesma	   acuidade	   a	   todas	   as	   empresas.	   Também	   as	   atitudes	   empresariais	   face	   á	  
internacionalização	   diferem	   não	   apenas	   em	   função	   do	   tipo	   de	   negócios,	   mas	  
também	   de	   factores	   internos,	   desde	   a	   dimensão	   e	   os	   recursos	   (humanos	   e	  
financeiros)	  disponíveis	  até	  á	  experiência	  acumulada	  e	  ao	  tipo	  de	  gestão.	  
O	   processo	   de	   internacionalização	   envolve	   todo	   um	   conjunto	   de	   exigências	  
especificas	   (identificação	   de	   oportunidades,	   seleção	   de	   mercados,	   identificação	   e	  
negociação	  com	  potenciais	  parceiros)	  que	  requerem	  recursos	  e	  conhecimentos	  que	  
nem	  sempre	  estão	  ao	  alcance	  .	  Quanto	  aos	  obstáculos	  relativos	  ao	  país	  de	  destino	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estes	  são	  diversos	  e,	  em	  certos	  casos,	  demasiado	  complexos.	  Os	  diferentes	  regimes	  
legais	  e	  fiscais	  (como	  são	  exemplo	  as	  limitações	  à	  detenção	  de	  capital,	  restrições	  ao	  
estabelecimento	   de	   contratos	   entre	   a	   filial	   e	   a	   casa-­‐mãe,	   legislação	   cambial,	  
legislação	   fiscal)	   e	   a	   instabilidade	   político-­‐económica	   de	   alguns	   países	   devem	   ser	  
fortemente	   ponderados	   aquando	   da	   análise	   de	   determinado	   investimento,	   num	  
contexto	   de	   internacionalização.	   Por	   outro	   lado,	   na	   forma	   como	   são	   realizadas	   as	  
transações	   internacionais	   é	   necessário	   ter	   em	   conta	   a	   possibilidade	   de	   algumas	  
empresas	   e	   países	   insistirem	   no	   countertrading,	   bem	   como	   o	   risco	   acrescido	   de	  
incumprimento	  e	  as	  formas	  de	  contornar	  esse	  problema.	  	  
Por	   último	   exploramos	   a	   forma	   como	   as	   diferentes	   práticas	   e	   instrumentos	   da	  
gestão	   de	   recursos	   humanos	   crescem	   também	   de	   complexidade	   num	   contexto	  
internacional.	  Elas,	  e	  em	  particular	  a	  política	  de	  recrutamento,	  podem	  ter	  um	  papel	  
fulcral	  na	  execução	  das	  estratégias	  de	  internacionalização	  da	  empresa,	  devem	  estar	  


















4.1.	  Introdução	  	  	  
De	   forma	   a	   construir	   o	   conhecimento	   necessário	  à	   temática	   em	  questão,	   a	   opção	  
recaiu	  num	  estudo	  e	  método	  qualitativo	  conduzido	  através	  do	  “estudo	  de	  caso”,	  que	  
passa	   pela	   delimitação	   do	   tema	   a	   tratar,	   de	   modo	   a	   permitir	   uma	   melhor	  
caracterização	  dos	  objectivos	  estabelecidos.	  De	  acordo	  com	  Yin	  (2005),	  por	  norma	  os	  
estudos	  de	  caso	  representam	  a	  estratégia	  preferida	  para	  as	  questões	  do	  tipo	  “como”	  
e	  “porquê”.	  	  
Primeiramente	   foi	   necessário	   definir	   o	   tipo	   de	   pesquisa	   a	   seguir	   e	   a	   ser	   utilizado	  
nesta	   investigação	   .	   Segundo	   Cervo	   e	   Bervian	   (2004)	   “a	   pesquisa	  é	   uma	   atividade	  
voltada	   para	   solução	   de	   problemas	   teóricos	   ou	   práticos	   com	   o	   emprego	   de	  
processos	   científicos,	   pois	   parte	   de	   uma	   dúvida	   ou	   problema	   e,	   com	   o	   uso	   do	  
método	  científico,	  busca	  uma	  resposta	  ou	  solução”.	  	  
Diferentes	   tipos	   de	   pesquisas	   admitem	   níveis	   de	   aprofundamento	   e	   enfoques	   na	  
busca	   por	   informações	   nos	  mais	   variados	   aspectos	   e	   dimensões	   (Cervo	   e	   Bervian,	  
2004).	   Existem	   diversos	   tipos	   de	   pesquisa,	   variando	   uma	   das	   outras	   em	   critérios	  
como	  objectivos,	  custos,	  tempos	  e	  escopo.	  	  
4.2.	  Pesquisa	  Exploratória	  	  
A	  pesquisa	  exploratória	  é	  utilizada	  para	   realizar	  um	  estudo	  preliminar	  do	  principal	  
objetivo	  da	  pesquisa	  que	  irá	  ser	  realizada,	  ou	  seja,	  familiarizar-­‐se	  com	  o	  estudo	  que	  
está	  a	  ser	  investigado	  e	  desenvolvido	  de	  modo	  a	  que	  a	  pesquisa	  subsequente	  possa	  
ser	  concebida	  com	  uma	  maior	  compreensão	  e	  precisão	  	  
De	   acordo	   com	   Gil	   (1991),	   este	   tipo	   de	   pesquisa	   visa	   proporcionar	   uma	   maior	  
familiaridade	   com	   o	   problema,	   com	   vista	   a	   torná-­‐lo	   explícito	   ou	   a	   construir	  
hipóteses,	  tendo	  como	  principal	  objetivo	  o	  aprimoramento	  de	  ideias	  e	  a	  descoberta	  
de	  novos	  dados.	  	  
Decisões Estratégicas No Processo de Internacionalização	  da CGD                         	  
Caso Angola	  
	   43	  
Köche	  (1997)	  acrescenta	  que	  Este	  tipo	  de	  pesquisa	  é	  adequado	  para	  casos	  em	  que	  
ainda	   não	   se	   apresente	   um	   sistema	   de	   teorias	   e	   conhecimentos	   desenvolvidos.	  
"Neste	  caso	  é	  necessário	  desencadear	  um	  processo	  de	  investigação	  que	  identifique	  a	  
natureza	  do	  caso	  e	  aponte	  as	  características	  essenciais	  das	  variáveis	  que	  se	  desejam	  
estudar."	  
Nesse	   sentido,	  Mattar	   (1999)	   afirma	  que	   "este	   tipo	  de	  pesquisa	  é	  particularmente	  
útil	  quando	  se	   tem	  uma	  noção	  muito	  vaga	  do	  problema	  da	  pesquisa	   ".	  Através	  do	  
conhecimento	   mais	   profundo	   do	   assunto	   em	   questão,	   procura-­‐se	   estabelecer	  
melhor	  o	  problema	  de	  pesquisa,	   através	  da	  elaboração	  de	  questões	  de	  partida	  ou	  
com	   o	   desenvolvimento	   de	   hipóteses	   explicativas	   para	   os	   fatos	   e	   casos	   a	   serem	  
estudados.	   Mattar	   (1999	   refere	   que	   ela	   pode	   ainda	   ajudar	   a	   estabelecer	   as	  
prioridades	   a	   pesquisar.	   "As	   prioridades	   poderão	   ser	   estabelecidas	   porque	   uma	  
particular	   hipótese	   explicativa	   que	   surja	   durante	   a	   pesquisa	   exploratória	   parecerá	  
mais	  promissora	  que	  outras."	  
4.2.1.	  Métodos	  em	  Pesquisa	  Exploratória	  	  
I	  -­‐	  Bibliografia	  e	  Documentos	  
Procurou-­‐se	   bastante	   esta	   fonte	   por	   se	   tratar	   de	   um	   problema	   de	   pesquisa	  
especifico	   	   bastante	   limitado.	   Foram	   realizadas	   diversas	   leituras	   de	   Dissertações	   ,	  
artigos	  e	  variada	  documentação	  interna	  .	  
A	  metodologia	  de	  recolha	  de	  dados,	  em	  termos	  de	  relevância	  e	  precisão	  foi	  avaliada	  
para	   estar	   adequada	   ao	   problema	   da	   pesquisa	   atual.	   Inclui-­‐se	   o	   tamanho	   e	   a	  
natureza	  da	  amostra,	  procedimento	  do	  trabalho	  em	  campo	  e	  a	  forma	  de	  análise	  de	  
dados.	   Foi	   também	   dada	   atenção	   à	   data	   de	   realização	   de	   entrevistas	   para	   não	  
ficarem	  desatualizadas	  no	  seu	  tempo	  .	  




II	  -­‐	  Experiência	  	  
Todas	  as	  entrevistas	  foram	  realizadas	  com	  pessoas	  com	  experiência	  reconhecida	  na	  
empresa	  e	  úteis	  à	  pesquisa	   .	  As	  entrevistas	   foram	  realizadas	  com	  funcionários	  que	  
ocupam	  cargos	  de	  chefia	  na	  Caixa	  Geral	  de	  Depósitos	  .	  
Como	  já	  referido,	  nesta	  recolha	  de	  informação	  aplicou-­‐se	  a	  entrevista	  individual	  com	  
um	   especialista	   do	   assunto	   e	   com	   experiência	   já	   reconhecida	   na	   sua	   área.	   A	  
entrevista	   ocorreu	   apenas	   com	   um	   entrevistado	   sem	   formalismos	   e	  
constrangimentos	  visto	  se	  tratar	  entre	  colaboradores	  da	  mesma	  empresa	   ;	   tanto	  o	  
entrevistado	  como	  o	  entrevistador	  .	  
III	  -­‐	  Observação	  	  
Neste	  caso,	  por	   se	   tratar	  de	  uma	  observação	   informal,	  não	  dirigida,	  a	  percepção	  e	  
retenção	   do	   que	   foi	   observado	   baseou-­‐se	   nos	   interesses	   da	   pesquisa	   e	   da	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4.3.	  Estudo	  de	  Caso	  
A	   principal	   preocupação	   é	   acima	   de	   tudo	   “procurar	   razões”	   em	   vez	   de	   “testar”.	  
Procuram-­‐se	  os	  motivos	  e	  as	  características	  que	   justificam	  as	  decisões	  estratégicas	  
tomadas	  dentro	  da	  Caixa	  	  Geral	  de	  Depósitos	  .	  
Quando	  a	  intenção	  é	  identificar	  factores	  que	  envolvem	  um	  determinado	  aspecto	  ou	  
comportamento	  duma	  organização,	  o	  método	  do	  estudo	  de	  caso	  é	  o	  mais	  desejado	  
e	  utilizado	  (Ghauri,	  Gronhaug	  e	  Kristianslund,	  1995).	  	  
Segundo	   Yin	   (2005)	   o	   estudo	   de	   caso	   define-­‐se	   como	   “uma	   investigação	   empírica	  
que	  estuda	  um	   fenómeno	  contemporâneo	  dentro	  do	  contexto	  de	  vida	   real	  de	  vida,	  
especialmente	   quando	   as	   fronteiras	   entre	   o	   fenómeno	   e	   o	   contexto	   não	   são	  
absolutamente	   evidentes”	   e	   salienta	   que	   para	   tal	   se	   podem	   usar	  múltiplas	   fontes	  
para	  recolher	  evidencias	  e	  informações	  desde	  que	  sejam	  apropriadas	  e	  possibilitem	  
compreender	   o	   caso	   no	   seu	   todo	   (Yin,	   2005).	   O	   estudo	   de	   caso	   implica	   um	  
conhecimento	  profundo	  da	   realidade	   investigada	   e,	   como	   tal,	   recorre	   a	   diferentes	  
métodos	  e	  técnicas	  que	  se	  enquadram,	  sobretudo,	  num	  paradigma	  de	  investigação	  
qualitativa.	  
Figura	  6.	  Fonte:	  Yin	  (	  2005	  )	  	  
	  




4.2.1.	  Método	  de	  Pesquisa	  Qualitativa	  no	  Estudo	  de	  Caso	  	  
Para	   Andrade	   (1994)	   a	   “pesquisa	   é	   o	   conjunto	   de	   procedimentos	   sistemáticos,	  
baseado	   no	   raciocínio	   lógico,	   que	   tem	   por	   objectivo	   encontrar	   soluções	   para	  
problemas	  propostos,	  mediante	  a	  utilização	  de	  métodos	  científicos”.	  Neste	  contexto,	  
consideram-­‐se	  dois	  métodos	  de	  pesquisa	  como	  sendo	  quantitativo	  e	  qualitativo.	  	  
Nesta	   investigação	   foi	   utilizado	   o	   método	   qualitativo	   por	   descrever	   amplamente,	  
traduzir,	   descodificar,	   com	  o	  objectivo	  de	   concordar	   com	   fenómenos	  que	  ocorrem	  
no	   mundo	   social	   (Easterby-­‐Smith	   et	   al.,	   1999).	   Este	   método	   através	   de	   técnicas	  
interpretativas	  e	  materiais	  permite	  situar-­‐se	  na	  temática	  (Denzin	  &	  Lincoln,	  2006).	  	  
“A	   pesquisa	   qualitativa	   é,	   em	   sim	  mesma,	   um	   campo	   de	   investigação”	   (Denzin	   &	  
Lincoln,	  2006).	  Segundo	  Easterbyu-­‐Smith	  et	  al.	  (1999),	  “o	  mais	  fundamental	  de	  todos	  
os	  métodos	  qualitativos	  é	  o	  da	  entrevista	  em	  profundidade”.	  Como	  já	  mencionado,	  
nesta	  investigação	  foi	  realizada	  uma	  entrevista	  por	  meio	  de	  um	  questionário	  aberto,	  
o	   que	   permitiu	   um	   nível	   mais	   profundo	   de	   exploração	   do	   problema	   através	   de	  
relatos	  precisos	  e	  abrangentes	  com	  base	  na	  experiência	  pessoal	   (Easterby-­‐Smith	  et	  
al.,	  1999).	  	  
A	   entrevista	   qualitativa	   não-­‐directiva	   (aberta)	   teve	   carácter	   flexível	   e	   não	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4.2.2.	  Objectivos	  e	  Questões	  de	  Investigação	  	  	  
O	   presente	   trabalho	   tem	   como	   objectivo	   um	   estudo	   de	   caso	   de	   uma	   empresa	  
portuguesa,	  do	  sector	  bancário,	  em	  processo	  de	  internacionalização.	  Como	  referido	  
anteriormente	  ,	  	  
Neste	  sentido	  pretendeu-­‐se	  reunir	  as	  sinergias	  entre	  a	  minha	  atividade	  profissional	  e	  
as	   académicas,	   para	   se	  obter	   um	  estudo	  acerca	  do	  processo	  que	   a	  Caixa	  Geral	   de	  
Depósitos	   tem	   vindo	   a	   desenvolver	   no	   âmbito	   do	   seu	   processo	   de	  
internacionalização,	   em	   particular,	   o	   caso	   Angolano.	   Pretendeu-­‐se,	   ainda,	   refletir	  
sobre	  a	  atividade	  bancária,	  em	  particular,	  a	  sua	  vertente	  internacional.	  	  
A	   opção	   pelo	   estudo	   de	   caso	   é	   reforçada	   pelo	   facto	   de	   que,	   apesar	   do	   crescente	  
interesse	  nos	  processos	  de	   internacionalização,	   ainda	   se	   verifica	  a	  ausência	  de	  um	  
consenso	  em	   relação	  aos	  modelos	  explicativos	  e	  uma	  carência	  de	  estudos	   sobre	  o	  
tema	  .	  
Desta	  forma	  foram	  criadas	  as	  seguintes	  questões	  de	  investigação	  :	  
Questão	  1.	  	  
Quais	   os	   motivos	   que	   levam	   uma	   empresa	   do	   sector	   bancário	   à	  
internacionalização?	  
Objetivo	  –	  Abordar	  os	  incentivos	  e	  motivações	  .	  	  	  
o Estrutura	  Económica	  e	  Localização	  	  
o Regulações	  
o Clientes	  
o Incentivo	  Financeiro	  (	  Rentabilidades	  )	  	  
o História	  e	  Cultura	  
	  




Questão	  2.	  	  
Quais	   as	   principais	   linhas	   de	   ação	   da	   Caixa	   no	   apoio	   à	   internacionalização	   da	  
economia?	  
Objetivo	  –	  Abordar	  Paradigma	  Eclético	  	  
o Propriedade	  ,	  localização	  e	  internalização	  	  
Complementadas	  pela	  internalização	  de	  forma	  a	  tirar	  delas	  melhores	  benefícios:	  	  
o Conhecimento	  Tácito	  (	  CGD	  )	  	  
o Conhecimento	  explícito	  (	  Pessoas	  )	  	  
Questão	  3.	  
Como	  são	  selecionados	  os	  destinos	  das	  missões	  empresarias	  e	  as	  empresas	  que	  as	  
integram	  ?	  
Objetivo	  –	  Confrontar	  questão	  com	  o	  Modelo	  de	  Uppsala	  .	  
o Distância	  Psicológica	  	  
o Crescimento	  da	  Experiência	  Externa	  	  
o Aprendizagem	  Empresarial	  Externa	  –	  4	  Estádios	  	  
Questão	  4.	  
Será	  o	  Investimento	  Direto	  Estrangeiro	  promotor	  na	  inserção	  de	  Angola	  nas	  redes	  
internacionais	   de	   comercio	   permitindo,	   de	   uma	  melhor	   forma,	   a	   integração	   das	  
empresas	  portuguesas	  no	  comércio	  Internacional	  ?	  	  	  
Objetivo	  –	   IDE	   -­‐	  Confrontar	  com	  Hymer	  na	  medida	  em	  que	  as	  empresas	  procuram	  
maximizar	   o	   aproveitamento	   das	   suas	   vantagens	   inerentes	   aplicando-­‐as	   em	  
economias	  externas	  .	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O	  Porquê	  de	  internacionalizar	  para	  Angola	  .	  
o Economia	  em	  forte	  crescimento.	  	  
o Apetência	  por	  produtos	  portugueses.	  
o Consumidores	  fiéis	  e	  informados.	  	  
Estas	  foram	  as	  questões	  que	  me	  acompanharam	  nas	  diversas	  entrevistas	  realizadas	  a	  
colaboradores	   da	   Caixa	   Geral	   de	   Depósitos	   e	   aos	   diversos	   órgãos	   de	   gestão	  
responsáveis	  por	  esta	  área	  .	  As	  respostas	  irei	  apresentar	  já	  de	  seguida	  .	  
4.2.3.	  Entrevistas	  
Os	  dados	  foram	  recolhidos	  nas	  empresa	  Caixa	  Geral	  de	  Depósitos	  S.A.	  e	  Caixa	  Totta	  
Angola	   entre	   os	   dias	   15	   de	   Fevereiro	   e	   6	   de	   Julho	   .	   Como	   era	   previsto	   houve	  
bastante	  abertura	  por	  parte	  dos	   responsáveis	  da	  Caixa	  Geral	  de	  Depósitos,	  não	   só	  
por	   se	   tratar	   de	   um	   colaborador	   da	   casa	   mas	   também	   por	   se	   tratar	   de	   uma	  
progressão	  no	  meu	  percurso	  académico	  .	  	  
O	  despacho	  a	  Diretor	  Central	  foi	  aprovado	  no	  dia	  4	  de	  Fevereiro	  de	  2015	  tendo	  tido	  
aprovação	   para	   a	   realização	   de	   entrevistas	   a	   5	   colaboradores	   pertencentes	   a	  












I	  -­‐	  	  Questão	  1	  	  
Quais	   os	   motivos	   que	   levam	   uma	   empresa	   do	   sector	   bancário	   à	  
internacionalização?	  
Anónimo	  1	  (	  2015	  )	  Lisboa	  ,	  3	  de	  Março	  	  
“A	  globalização	  da	  economia	  veio	  acentuar	  a	  realidade	  económica	  portuguesa:	  tens	  
uma	   pequena	   economia	   aberta,	   inserida	   num	   espaço	   regional	   que	   é	   a	   zona	   euro.	  
Neste	   contexto,	   a	   emergência	   dos	   “três	   I”	   -­‐	   Inovação,	   Investimento	   e	  
Internacionalização	  -­‐	  é	  inevitável	  .	  
Respondendo	   muito	   diretamente	   à	   tua	   pergunta	   ,	   o	   que	   leva	   a	   caixa	   a	  
internacionalizar-­‐se	   é	   principalmente	   o	   acompanhamento	   do	   cliente	   apoiando-­‐o	  
também	   no	   seu	   processo	   de	   internacionalização	   e	   crescimento	   num	   mercado	  
externo	   .	  Mesmo	   ao	   nível	   do	  Gabinete	   de	   Empresas	   fazemos	   indiretamente	   isso	   ,	  
apoiamos	   o	   cliente	   cá	   dentro	   e	   “	   lá	   fora	   “	   através	   dos	   nossos	   bancos	   ,	   colocando	  
produtos	   que	   nos	   deem	   rentabilidade	   aqui	   e	   também	  no	  mercado	   onde	   o	   cliente	  
está	   inserido	  sempre	  numa	  perspectiva	  de	  maximização	  de	  rendibilidade	  e	  de	  win-­‐
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Anónimo	  2	  (	  2015	  )	  Lisboa	  ,	  9	  de	  Abril	  
“Um	  dos	  grandes	  motivos	  para	  que	  os	  bancos	  e	  a	  Caixa	  se	  estabeleçam	  no	  exterior	  
tem	   sido	   o	   fornecimento	   de	   serviço	   bancário	   aos	   clientes	   domésticos	   do	   banco	  
acompanhando	  –os	  na	   aventura	  de	  entrar	   num	  mercado	  que	   lhes	   é	  desconhecido	  
atribuindo-­‐lhes	  também	  informações	  sobre	  o	  ambiente	  económico	  desse	  país	  ,	  se	  o	  
tipo	  de	  negócio	  poderá	  correr	  bem	  ou	  mal	  ,	  o	  que	  vai	  encontrar	  no	  sector	  ,	  enfim	  ,	  
talvez	  sejamos	  um	  pouco	  de	  AICEP	  com	  informação	  privilegiada.	  	  
Este	  comportamento	  é	  justificado	  pela	  necessidade	  de	  ,	  antes	  de	  mais,	  preservar	  o	  
relacionamento	   com	   o	   cliente	   no	   mercado	   doméstico,	   antes	   que	   ele	   possa	   ser	  
substituído	  por	  um	  novo	  banco	  .	  	  
Outro	  fator	  não	  menos	  importante	  que	  o	  acompanhamento	  do	  cliente	  é	  o	  incentivo	  
financeiro	   ,	   prioridade	  número	  um	  de	  qualquer	  negocio	   :	  Gerar	   riqueza	   .	   Para	  nós	  
,Caixa,	  é	  importantíssimo	  criar	  esse	  fluxo	  completo	  de	  rentabilidades	  entre	  o	  nosso	  
banco	  cá	  e	  o	  nosso	  banco	  lá	  fora	  e	  esse	  é	  um	  grande	  motivo	  para	  estarmos	  nos	  23	  
mercados	   que	   estamos	   hoje	   todos	   eles	   bem	   ligados	   a	   Portugal	   e	   a	   nós	   enquanto	  












Anónimo	  3	  (	  2015	  )	  Lisboa	  ,	  9	  de	  Abril	  	  
“A	  banca	  internacionaliza-­‐se	  tal	  como	  qualquer	  empresa	  para	  gerar	  proveitos	  ,	  como	  
?”	  	  
1	  –	  Rentabilidade	  	  
2	  –	  Fidelização	  do	  Cliente	  trabalhando	  sempre	  connosco	  e	  assumindo	  a	  CGD	  como	  
primeiro	  banco	  do	  seu	  negocio	  tanto	  interno	  como	  externo	  .	  	  
3	  -­‐	  Participação	  no	  mercado	  de	  capitais	  do	  país	  receptor	  	  
Para	  mim	  estas	  foram	  as	  3	  máximas	  definidas	  pela	  administração	  aquando	  da	  nossa	  
ida	  para	  Angola	  .	  Claro	  está,	  que	  as	  práticas	  culturais	  contaram	  e	  pesaram	  na	  decisão	  
mas	   não	   queria	   apontar	   este	   fator	   como	   O	   motivo	   que	   leva	   a	   Caixa	   a	  
Internacionalizar	  ,	  mas	  sim	  ,	  na	  escolha	  posterior	  do	  mercado	  e	  sua	  análise	  ,	  
O	   primeiro	   fator	   que	   aponto	   é	   óbvio	   .	   Hoje	   as	   rentabilidades	   de	   cada	   particular	   ,	  
empresário	   em	   nome	   individual	   ou	   empresa	   são	   o	   nosso	   foco	   enquanto	   o	   nosso	  
objetivo	  for	  gerar	  o	  maior	  lucro	  possível.	  É	  para	  isto	  que	  trabalhamos	  dia	  a	  dia	  aliado	  
ao	  banco	  de	  relação	  que	  somos	  ,	  e	  que,	  por	  isso	  ,não	  nos	  faz	  ser	  o	  banco	  mais	  barato	  
do	   mercado	   .	   Hoje	   ,	   mais	   que	   nunca	   ,	   temos	   de	   colocar	   dinheiro	   rentável	   nas	  
empresas	  e	  esse	  dinheiro	  rentável	  passa	  muito	  pelos	  nossos	  produtos	  de	  comércio	  
externo	  	  .	  	  
O	   2º	   fator	   como	   disse	   está	   claramente	   em	   sintonia	   com	   o	   primeiro	   .	   O	  
acompanhamento	  do	  cliente	  é,	  de	  certa	  forma	  ,	  fazer	  com	  que	  ele	  se	  sinta	  em	  “casa”	  
.	  Isto	  faz	  com	  que	  ,	  primeiro	  ,	  possamos	  assumir	  um	  preço	  maior	  por	  isso	  ,	  sendo	  o	  
tal	  banco	  de	  relação	  e	  de	  confiança	  que	  a	  marca	  Caixa	  ostenta	  e	  segundo	  porque	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ficamos	  com	  todo	  o	  fluxo	  transacional	  desse	  mesmo	  cliente	  nos	  seus	  negócios	  tanto	  
externos	  como	  internos	  .	  	  
O	  3º	  Fator	  não	  menos	  importante	  que	  os	  outros	  dois	  é	  a	  participação	  no	  mercado	  de	  
capitais	  .	  Os	  bancos	  ,	  como	  sabes	  ,estabelecem-­‐se	  em	  alguns	  países	  com	  o	  objectivo	  
de	   participar	   no	   seu	   mercado	   de	   capitais,	   podendo,	   por	   exemplo,	   através	   disto	  
canalizar	   e	   rentabilizar	   as	   poupanças	   (	   “funding”	   dos	   bancos)	   dos	   seus	   clientes	  
domestico	  .	  Isto	  é	  também	  importantíssimo	  para	  criar	  rentabilidades	  .	  Angola	  é	  um	  
















Anónimo	  4	  (	  2015	  )	  Lisboa	  ,	  20	  de	  Maio	  
“Tive	  presente	  em	  Luanda	  aquando	  do	  negócio	  Angolano	  .	  A	  posição	  da	  Caixa	  era	  ,	  
como	   sempre	   ,	   conservadora	   perante	   um	  mercado	   onde	   as	   barreiras	   culturais,	   as	  
práticas	  de	  negócio	  e	  os	  sistema	  de	  regulação	  eram	  ainda	  um	  pouco	  desconhecidos	  .	  
Parecendo	  que	  não	  havia	  em	  enorme	  risco	  calculado	  para	  o	  Banco	  na	  entrada	  inicial	  
só	   com	   a	   Sonangol	   neste	  mercado	   .	   Optou	   –se	   portanto	   ,	   como	   sabes	   ,	   por	   uma	  
parceria	   estratégica	   e	   talvez	   visionaria	   em	   entrar	   com	   um	   banco	   que	   já	   se	   tinha	  
adaptado	  ao	  mercado	  e	  detinha	  aquele	  conhecimento	  que	  falas	  ,	  muito	  importante	  
para	  a	  nossa	  adaptação	  enquanto	  empresa	  e	  também	  a	  nível	  pessoal	  .	  	  
O	  que	  te	  posso	  dizer	  sobre	  os	  motivos	  que	  nos	  levaram	  a	  internacionalizar	  ?	  
Primeiro	   podemos	   afirmar	   que	   os	   bancos	   tendem	   a	   escolher	   como	   países	   de	  
investimento	   aqueles	   onde	   já	́   existam	   empresas	   nacionais	   a	   operar	   e	   onde	   as	  
afinidades	  culturais	  sejam	  maiores	  .As	  diferenças	  entre	  os	  consumidores	  angolanos	  é	  
naturalmente	   uma	   barreira	   de	   entrada	   dos	   bancos	   estrangeiros,	   dado	   que	  
desconhecem	   a	   prática	   bancária,	   os	   gostos,	   usos	   e	   costumes,	   etc.,	   pelo	   que	   a	  
adequação	   dos	   seus	   produtos	   às	   necessidades	   dos	   potenciais	   clientes	   será	́  menor	  
quanto	  maior	  for	  a	  distância	  cultural	  existente	  .	  	  
Posto	   isto	   ,	   o	   nosso	   principal	   foco	   na	   nossa	   ida	   para	   Angola	   foi	   o	   apoio	   no	  
acompanhamento	   dos	   nossos	   clientes	   nacionais	   para	   ,também	   eles,	   terem	   ainda	  
mais	  capacidade	  de	  gerar	  riqueza	  fora	  do	  mercado	  doméstico	  ,	  tal	  como	  nós	  .	  	  
É	   por	   isso	   vital	   retirar	   todo	   o	   proveito	   deste	   acompanhamento	   gerando	   riqueza,	  
gerando	  fidelização	  e	  gerando	  confiança	  que	  é	  o	  que	  as	  pessoas	  esperam	  da	  maior	  
marca	  do	  país	  ,	  	  a	  Caixa	  Geral	  de	  Depósitos	  .	  “	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Anónimo	  5	  (	  2015	  )	  Lisboa	  ,	  7	  de	  Julho	  
“Atendendo	  à	  nova	  geografia	  do	  comércio	  mundial	  e	  visando	  o	  longo	  prazo,	  há	́  que	  
aprofundar	   o	  modelo	   de	   crescimento	  da	   nossa	   economia,	   centrando-­‐o	  na	   procura	  
externa	  e	  no	  investimento	  em	  bens	  e	  serviços	  transacionáveis,	  (designadamente	  de	  
maior	  valor	  acrescentado	  e	  conteúdo	   tecnológico),	  e	  apostando	  com	   inteligência	  e	  
firmeza	  nos	  nossos	  pontos	  fortes,	  ou	  seja,	  em	  áreas	  e	  clusters	  onde	  temos	  vantagens	  
competitivas	   ampliáveis	   e/ou	   com	   forte	   potencial	   de	   desenvolvimento	   –	   o	   que	  
implica	  capacidade	  empresarial	  e	  enquadramento	  coerente	  e	  rigoroso.	  As	  boas	  PME	  
portuguesas	   equiparam-­‐se	   às	   melhores	   dos	   restantes	   países	   .	   Assim,	   há	́   que	  
incentivá-­‐las	  para	  irem	  lá	́  para	  fora	  por	  si	  só	  ou	  procurando	  a	  integração	  em	  redes	  de	  
produção	   e	   de	   comercialização	   globais.	   A	   Caixa	   está	   ao	   lado	   dessas	   empresas	  
estando	  também	  nos	  mercados	  onde	  as	  diferenças	  culturais	  sejam	  menores	  e	  onde	  
possamos	  em	  conjunto	  ,	  nesse	  acompanhamento	  ,	  gerar	  maiores	  receitas	  .	  O	  cliente	  
sabe	  em	  que	  patamar	  de	  confiança	  pode	  colocar	  a	  Caixa	  e	  o	  cliente	  sabe	  também	  o	  
que	  é	  a	  marca	  Caixa	  no	  mercado	  .	  	  
A	  nossa	  entrada	  em	  Angola	  foi	  para	  isso	  mesmo	  ,	  primeiro	  ,	  colmatar	  uma	  falha	  de	  
mercado	   que	   tínhamos	   e	   que	   estava	   a	   ser	   causa	   de	   perda	   de	   alguns	   clientes	  
importantes	   das	   nossas	   carteiras	   .	   Em	   segundo	   lugar	   poder	   ganhar	   todo	   o	   fluxo	  
transacional	  desses	  mesmos	  clientes	  que	  	  precisavam	  de	  nós	  em	  ambientes	  externos	  
,	   e	   poe	   último	   para	   serem	   ajudados	   nas	   particularidades	   das	   barreiras	   culturais	   e	  
politicas	  que	  Angola	  detinha	  e	  detém	  .	  Hoje	  podemos	  dizer	  que	  70%	  desses	  clientes	  
foram	   reconduzidos	   para	   o	   seu	   banco	   de	   confiança	   ,	   também	   por	   culpa	   da	   nossa	  
concorrência	  claro	  ,	  gerando	  riqueza	  ,	  e	  os	  resultados	  da	  nossa	  experiência	  em	  terras	  
africanas	  estão	  à	  vista	  de	  todos	  .	  ”	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II	  -­‐	  Questão	  2	  	  
Quais	   as	   principais	   linhas	   de	   ação	   da	   Caixa	   no	   apoio	   à	   internacionalização	   da	  
economia?	  
Anónimo	  1	  (	  Lisboa	  )	  3	  de	  Março	  	  
“Na	  minha	  opinião	  as	  linhas	  que	  a	  Caixa	  segue	  dizem	  respeito	  aos	  objetivos	  do	  banco	  
enquanto	  empresa	  para	  a	  concretização	  destes,	  internamente	  ,atuando	  lá	  fora	  .	  	  	  
Em	   primeiro	   lugar	   a	   Caixa	   	   centra-­‐se	   na	   necessidade	   de	   sustentar	   o	   crescimento	  
rentável	   do	  negócio,	   factor-­‐chave	  para	  manter	   a	   posição	  de	   referência	   que	   a	  CGD	  
tem	   no	   mercado	   financeiro	   internacional.	   Este	   crescimento	   deve	   passar	   pela	  
consolidação	   da	   liderança	   em	   áreas	   de	   tradicional	   força	   da	   CGD	   (captura	   de	  
recursos,	   acompanhamento	   de	   clientes),	   a	   par	   de	   uma	   maior	   presença	   junto	   das	  
melhores	  PME.	  Adicionalmente,	  a	  contribuição	  para	  o	  crescimento	  económico	  é	  uma	  
prioridade	  central,	  nomeadamente	  através	  do	  apoio	  às	  empresas	  e	  da	  participação	  
no	  financiamento	  de	  projetos	  estruturantes	  para	  o	  País.	  	  Na	  minha	  opinião	  esta	  é	  a	  
visão	  que	  merece	  foco	  por	  parte	  do	  Banco	  .	  	  
Em	  segundo	  lugar	  o	  conhecimento	  dos	  nossos	  colaboradores	  a	  operar	  em	  mercados	  
externo	   aliado	   ao	   conhecimento	   do	   negócio	   Caixa	   Geral	   de	   Depósitos	   é	   um	   fator	  
essencial	  ao	  sucesso	  das	  nossas	  missões	  e	  um	  vetor	  muito	  importante	  para	  o	  apoio	  à	  
internacionalização	   da	   economia	   e	   das	   empresas	   portuguesas.	   É	   por	   isso	   que	   em	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Anónimo	  2	  (	  2015	  )	  Lisboa,	  9	  de	  Abril	  	  
“O	   grupo	   Caixa	   Geral	   de	   Depósitos	   é	   o	   que	   apresenta	   o	   maior	   grau	   de	  
internacionalização	  de	  entre	  os	  grupos	  portugueses.	  A	  rede	  CGD	  é	  a	  mais	  expressiva	  
em	  número	  de	  unidades	  no	  estrangeiro,	  em	  representatividade	  de	  ativos	  resultantes	  
da	  atividade	  externa	  e	  em	  presenças	  geográficas.	  
A	   vocação	   internacional	   vem	   já	   desde	   1887,	   quando	   a	   CGD	   entrou	   no	   circuito	  
bancário	  brasileiro	  através	  da	  Agência	  Financial	  de	  Portugal	  no	  Rio	  de	  Janeiro	  e	  por	  
isso	   somos	   o	   banco	   com	   maior	   responsabilidade	   na	   internacionalização	   tanto	   da	  
economia	  como	  das	  empresas	  portuguesas.	  	  
Esta	  responsabilidade	  na	  internacionalização	  da	  economia	  é	  a	  responsabilidade	  que	  
tu	   tens	   quando	   representas	   a	   instituição	   e	   a	   levas	   ao	   Mundo	   como	   marca	   mais	  
valiosa	  do	  país	  e	  como	  símbolo	  de	  confiança	  para	  a	  população	  que	  representamos,	  a	  
Portuguesa.	  Tenho	  plena	  certeza	  que	  os	  colaboradores	  que	  operam	  hoje	  em	  Angola	  
são	  as	  pessoas	  que	  mais	  vendem	  a	  marca	  além	  fronteiras	  e	  a	  vendem	  ainda	  mais	  aos	  
clientes	   que	   lá	   acompanham.	   É	   esse	   conhecimento	   da	   realidade	   Caixa	   que	  
pretendemos	  ter,	  aliada,	  claro	  está	   ,	  ao	  saber	  o	  terreno	  que	  estamos	  a	  pisar	  o	  que	  











Anónimo	  3	  (	  2015	  )	  Lisboa,	  	  9	  de	  Abril	  	  	  	  
“Creio	   que	   hoje	   a	   internacionalização	   tanto	   da	   banca	   como	   das	   empresas	   é	  
fundamental	   para	   o	   desenvolvimento	   da	   economia	   portuguesa	   ,	   mas	   ,	   apesar	   de	  
recorrentemente	   abordada	   parece-­‐me	   que	   existe	   ainda	   falta	   de	   eficiência	   na	   sua	  
concretização.	  	  
Como	   diretor	   internacional	   ,e	   sendo	   esta	   temática	   prioridade	   para	  mim	   visto	   que	  
tomo	   opções	   conjuntamente	   com	   governos	   e	   entidades	   creio	   que	   os	   resultados	  
ainda	   estão	   aquém	   do	   esperado	   ,	   em	   parte	   por	   causa	   da	   falta	   de	   continuidade	   e	  
avaliação	  de	  resultados	  das	  medidas	  de	  apoio	  adoptadas	  .	  	  
Atualmente	  a	  internacionalização	  das	  empresas	  portuguesas	  encontra-­‐se	  numa	  fase	  
de	   expansão	   ,	   porém	   é	   desenvolvida	   de	   forma	   incipiente	   e	   com	   escassos	  
conhecimentos	   .	   Este	   conhecimento	   é	   fulcral	   para	   o	   negócio	   Internacional	   de	  
qualquer	  empresa	  e	  qualquer	  banco	  .	  É	  o	  conhecimento	  de	  quem	  anda	  no	  mercado	  
e	   de	   quem	   está	   em	   contacto	   com	   as	   adversidades	   desse	   ambiente	   .	   É	   o	  
conhecimento	   de	   um	   banco	   que	   já	   fez	   a	   análise	   de	   mercado	   para	   o	   sector	   de	  
atividade	   do	   cliente	   e	   é	   o	   conhecimento	   do	   banco	   das	   pessoas	   e	   dos	   grandes”	  
players	  “	  do	  mercado	  .	  	  
Tentamos	  dar	  esse	  serviço	  ao	  cliente	  e	  é	  esse	  o	  serviço	  que	  o	  cliente	  espera	  da	  nossa	  
marca	   .	   É	  o	   serviço	  que	  nos	   faz	  estar	  presentes	  em	  23	  mercados	  no	  Mundo	  e	  nos	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Anónimo	  4	  (	  2015	  )	  Lisboa	  ,	  20	  de	  Maio	  
“Estamos	   a	   internacionalizar	   a	   nossa	   economia	   quando	   concretizamos	   um	   único	  
negocio	   cá	   fora	   .	   Acordo	   todos	   os	   dias	   na	   perspectiva	   de	   	   levar	   o	   bom	   nome	   do	  
Banco	  a	  qualquer	  parte	  de	  Angola	  e	  saber	  que	  o	  nome	  Caixa	  Geral	  de	  Depósitos	  aqui	  
é	  visto	  com	  respeito	  e	  confiança	  .	  	  
Em	   parte	   ,	   o	   meu	   trabalho	   é	   mesmo	   esse	   ,	   transmitir	   a	   confiança	   que	   o	   cliente	  
precisa	   para	   concretizar	   o	   negócio	   aqui	   depois	   de	   toda	   uma	   análise	   de	   mercado	  
estruturada	  que	  diga	  ,	  sim	  ,	  vamos	  partir	  para	  novas	  aventuras	  .	  
Como	   sabes,	   	   e	   é	   uma	   especificidade	   deste	   mercado	   e	   dos	   mercados	   sub	  
desenvolvidos	  em	  geral	  ,	  a	  influência	  aqui	  é	  muito	  importante	  para	  a	  concretização	  
do	  negocio	  seja	  em	  que	  setor	  	  de	  atividade	  for	  .	  	  Também	  estamos	  cá	  para	  isso	  e	  não	  
é	  por	  acaso	  que	  a	  Sonangol	  também	  tem	  capital	  do	  banco	  .	  	  
Concluindo	   e	   não	   fugindo	   à	   resposta	   que	   queres	   ,	   a	   internacionalização	   tanto	   das	  
empresas	  como	  do	  banco	  é	  fulcral	  para	  o	  desenvolvimento	  da	  economia	  portuguesa	  
.	  Ainda	  pode	  ser	  mais	  trabalhada	  ?	  Sim	  ,	  claro	  .	  	  Posso-­‐te	  dizer	  que	  existem	  um	  bom	  
número	   de	   PME	   ´s	   que	   têm	   constantemente	   de	   reestruturar	   as	   suas	   estratégias	   e	  
talvez	   até	   sair	   do	   mercado	   porque	   não	   conseguiram	   ser	   competitivas	   .	   Há	   que	  
estudar	  muito	  ,	  há	  que	  conhecer	  muito	  e	  há	  que	  trabalhar	  muito	  para	  diminuir	  todo	  
o	  tipo	  de	  risco	  ,	  trabalhamos	  todos	  os	  dias	  com	  ele	  ,	  temos	  de	  viver	  com	  ele	  .	  	  Para	  









Anónimo	  5	  (	  2015	  )	  Lisboa,	  7	  de	  Julho	  
“Quando	   falamos	   em	   internacionalizar	   a	   economia	   estamos	   indiretamente	   a	   falar	  
em	  levar	  o	  nosso	  negócio	  de	  dentro	  para	  fora	  com	  competitividade	  e	  exigência	  .	  	  
O	  negócio	  Internacional	  ,	  ainda	  para	  mais	  o	  negocio	  angolano,	  necessita	  e	  muito	  que	  
as	   empresas	   tenham	   rácios	   de	   autonomia	   e	   solvabilidade	   satisfatórios	   para	  
podermos	  trabalhá-­‐las	  e	  aconselhá-­‐las	  a	  entrar	  na	  aventura	  connosco	  .	  	  
Estamos	  num	  momento	  em	  que	  há	  mais	   liquidez	  no	  mercado,	   isso	  é	  verdade.	  Não	  
sei	   se	  é	  um	  momento	  de	  viragem.	  E	  portanto	   isso	  ajuda	  a	  que	  a	  oferta	  de	  crédito	  
seja	  maior.	  Mas	  o	  momento	  de	  viragem	  só́	  se	  poderá	́  dar	  se	  as	  PME	  portuguesas	  em	  
termos	  de	   risco	   subjacente	  puderem	  corresponder	   a	   essas	  ofertas	  de	   crédito.	   Isso	  
quer	  dizer	  que	  os	  bancos	  neste	  momento	  estão	  desejosos	  de	  dar	  crédito,	  porque	  há	́  
mais	  liquidez	  e	  o	  negócio	  dos	  bancos	  é	  dar	  crédito,	  mas	  os	  bancos	  o	  que	  emprestam	  
é	  o	  dinheiro	  dos	  seus	  depositantes.	  E	  como	  tal	  não	  podem	  dar	  crédito	  a	  empresas	  
que	   não	   tenham	   um	   perfil	   de	   risco	   que	   garanta	   que	   o	   reembolso	   tem	   uma	  
probabilidade	   de	   sucesso	   elevado.	   E	   o	   que	   se	   passa	   é	   que	   as	   PME	   portuguesas,	  
nomeadamente	  as	  PME	  líder,	  são	  só	  oito	  mil.	  Existem	  300	  mil	  empresas	  em	  Portugal,	  
e	  as	  PME	   líder	  são	  apenas	  oito	  mil	  empresas.	  E	  essas	  PME	   líder	  são	  empresas	  que	  
satisfazem	   rácios	   de	   equilíbrio	   financeiro	   que	   não	   têm	   uma	   exigência	   desmedida.	  
Teoricamente	  as	  PME	  líder	  nem	  hoje,	  nem	  ontem,	  tiveram	  dificuldade	  de	  acesso	  ao	  
crédito.	  Os	  bancos	  disputam-­‐nas	   sistematicamente,	  porque	   são	  os	  melhores	   riscos	  
entre	  as	  PME.	  É	  de	  facto	  no	  conjunto	  das	  outras	  PME	  que	  o	  acesso	  ao	  crédito	  é	  mais	  
difícil	  e	  é	  mais	  caro.	  	  
Temos	  de	  pensar	  tudo	  isto	  antes	  de	  pensarmos	  sequer	  em	  levar	  um	  parceiro	  numa	  
aventura	   internacional	   .	   Podemos	   sim	   e	   é	   nosso	   dever	   transmitir	   o	   nosso	  
conhecimento	   do	   mercado	   e	   o	   estudo	   que	   todos	   os	   dias	   fazemos	   neste	  
departamento	   para	   cada	   sector	   de	   atividade	   e	   para	   cada	   projeto	   que	   um	   cliente	  
necessite	  .	  É	  do	  nosso	  conhecimento	  e	  da	  nossa	  presença	  que	  as	  empresas	  precisam	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para	  podermos	  acompanhar	  o	  seu	  core-­‐business	  da	  melhor	  forma	  numa	  perspetiva	  
sempre	  de	  win	  win	  .	  	  
Internacionalizamos	  a	  nossa	  economia	  simplesmente	  por	  sermos	  o	  grupo	  com	  mais	  
atividade	  internacional	  ,	  por	  levarmos	  o	  nome	  do	  nosso	  país	  a	  23	  países	  no	  Mundo	  










	  	  	  	  	  	  	  	  	  




III	  -­‐	  	  Questão	  3:	  	  
Como	  são	  selecionados	  os	  destinos	  das	  missões	  empresarias	  e	  as	  empresas	  que	  as	  
integram?	  
Anónimo	  2	  (	  2015	  )	  Lisboa	  ,	  9	  de	  Abril	  	  
“Creio	   que	   a	   seleção	   dos	   destinos	   e	   das	   nossas	   missões	   passam	   sempre	   pela	  
perspetiva	   do	   “customer	   follow	   “	   indo	   sempre	   em	   busca	   da	   rentabilidade	   com	  
menos	  risco	  .	  	  
Podemos	  dizer	  que	  a	  Caixa	  tende	  a	  escolher	  um	  país	  de	  destino	  que	  lhe	  seja	  familiar	  
,é	   histórico.	   As	   ligações	   culturais	   ficam	   comprovadas	   como	   um	   dos	   fatores	   que	  
levam	   um	   banco	   a	   internacionalizar-­‐se	   ,	   beneficiando	   das	   ligações	   históricas	   e	  
culturais	   existentes	   entre	   os	   mercados	   ,	   acompanhando	   também	   os	   seus	   clientes	  
locais	  e	  incentivando	  a	  sua	  internacionalização	  no	  país	  de	  destino	  .	  	  
No	   caso	   Angolano	   aproveitámos,	   na	   minha	   opinião,	   uma	   boa	   oportunidade	   de	  
negocio	  ,	  com	  baixo	  risco	  ,	  onde	  pudemos	  colmatar	  uma	  falha	  que	  os	  nossos	  grandes	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Anónimo	  3	  (	  2015	  )	  Lisboa,	  9	  de	  Abril	  	  
“O	  processo	  de	  internacionalização	  representa	  ainda	  hoje	  um	  grande	  desafio	  para	  a	  
Caixa	  Geral	  de	  Depósitos	  e	  é	  por	  isso	  que	  esta	  área	  me	  fascina	  todos	  os	  dias,	  não	  só́	  
pela	   sua	   importância,	   mas	   também	   devido	   à	   sua	   complexidade	   e	   não	   pode	   ser	  
encarado	  como	  uma	  mera	  ampliação	  de	  mercados.	  Vários	  factores	  devem	  ser	  tidos	  
em	  conta,	  um	  deles	  é	  a	  escolha	  do	  mercado	  claro	  .	  	  
Como	   é	   definido	   esse	   país	   ?	   Bem	   ,	   podemos	   dizer	   que	   isso	   cabe	   à	   nossa	  
administração	   definir	   e	   a	   nós	   cabe-­‐nos	   arregaçar	   mangas	   e	   partir	   .	   Basicamente	  
escolhemos	  o	  país	  numa	  perspetiva	  de	  acompanhamento	  do	  nosso	  cliente	  sempre	  a	  
pensar	  no	  risco	  tanto	  para	  nós	  como	  para	  ele	   .	  Com	  os	  níveis	  de	  desconhecimento	  
existentes	  nos	  mercados	  onde	  estamos	  presentes	  os	  nossos	  parceiros	  precisam	  de	  
reduzir	   essa	   barreira	   “	   do	   desconhecido	   “	   e	   é	   aí	   que	   a	   Caixa	   entra	   ,	   reduzindo	  
barreiras	  ,trabalhando	  com	  rigor	  e	  a	  exigência	  que	  o	  cliente	  necessita	  do	  banco	  em	  
que	  confia	  .	  
Concluindo	   e	   para	   fechar	   esta	   questão	   ,	   a	   quantidade	   de	   informação	   que	   uma	  
empresa	   como	   a	   Caixa	   dispõe	   em	   Angola	   pode	   construir	   a	   sua	   maior	   vantagem	  
competitiva	  ,	  e	  sabemos	  como	  a	  quantidade	  e	  a	  qualidade	  da	  informação	  diminui	  a	  
percepção	  dessa	  distância	  psicológica	  que	  falas	  .	  No	  entanto	  ,	  sabemos	  também	  que	  
essa	  distância	  é	  multidimensional	  e	  por	   isso	  mesmo	  não	  é	  resultado	  apenas	  de	  um	  
fator	   .	   O	   fato	   de	   termos	   acesso	   mais	   facilitado	   a	   uma	   maior	   quantidade	   de	  









Anónimo	  4	  (	  2015	  )	  Lisboa,	  20	  de	  Maio	  	  
“Temos	   perfeita	   noção	   da	   importância	   da	   conquista	   de	   novos	   mercados	   na	  
consolidação	   e	   no	   desenvolvimento	   do	   negocio	   da	   Caixa	   Geral	   de	   Depósitos	   ,	   no	  
entanto	   ,	   em	   Portugal,	   na	   maioria	   das	   empresas	   ,	   em	   particular	   nas	   PME	   ,	   este	  
conceito	  básico	  até	  há	  pouco	  tempo	  era	  apenas	  estrategicamente	  pensado	  e	  para	  o	  
mercado	  interno	  e	  para	  a	  conquista	  de	  novos	  clientes	  entre	  portas	  .	  	  
A	   caixa	   procurou	   e	   optou	   por	   mercados	   que	   já	   detinham	   uma	   grande	   massa	  
populacional	  portuguesa	  e	  onde	  as	  distâncias	  culturais	  fossem	  mais	  curtas	  .	  Veja	  –	  se	  
o	  caso	  Brasileiro	  em	  1887	  !!	  	  A	  entrada	  no	  primeiro	  mercado	  internacional	  constitui	  
sempre	   um	   marco	   único	   no	   processo	   de	   internacionalização	   e	   de	   facto	   aquela	  
distância	   psicológica	   observada	   parece	   diminuir	   depois	   da	   entrada	   no	   primeiro	  
mercado	  internacional	  ,	  mas	  não	  é	  por	  isso	  que	  deixa	  de	  ser	  um	  enorme	  fator	  para	  
determinar	  a	  escolha	  de	  entrada	  em	  novos	  mercados	  .	  	  
Também	  não	  menos	   importante,	   e	   acho	   que	   é	   consensual	   para	   nós	   em	  Angola,	   é	  
fulcral	   conhecer	   o	   cliente	   e	   as	   suas	   preferências	   ,	   é	   fundamental	   para	   que	   as	  
empresas	  tenham	  sucesso	  nos	  mercados	  onde	  atuam.	  Esta	  verdade	  não	  se	  extingue	  
para	   os	   mercados	   domésticos	   e	   tem	   que	   ser	   claramente	   transposta	   para	   os	  
mercados	  internacionais	  onde	  a	  variedade	  de	  preferências	  e	  oportunidades	  é	  ainda	  
maior	  .	  	  	  
Concluindo	  ,	  isto	  que	  te	  disse	  só	  é	  feito	  com	  o	  acompanhamento	  que	  venho	  falando,	  
com	  o	  trabalho	  de	  campo	  ,	  de	  terreno	  ,	  de	  conhecimento	  e	  diminuindo	  barreiras	  ,ou	  
seja	   ,	   fazendo	   com	   que	   o	   cliente	   se	   sinta	   também	   ele	   em	   casa,	   mas	   com	   mais	  
oportunidades	  .	  “	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Anónimo	  5	  (	  2015	  )	  Lisboa,	  7	  de	  Julho	  	  
“	   Inicialmente	   detetamos	   quais	   os	   mercados	   com	   taxas	   de	   crescimento	   mais	  
significativas	  ou,	  no	  Contexto	  da	  crise	  mundial	  que	  vivemos,	  as	  economias	  
onde	   a	   taxa	   de	   crescimento	   abrandou	   menos.	   Posteriormente	   avalia-­‐se	   se	   o	  
mercado	   é	   estratégico	   para	   as	   empresas	   nacionais,	   através	   do	   Cruzamento	   das	  
necessidades	   destes	   mercados	   Com	   as	   competências	   e	   capacidade	   das	   empresas	  
Portuguesas	  em	  termos	  de	  produtos	  e	  serviços.	  	  
Uma	   vez	   identificados	   os	   sectores	   de	   atividades	   estratégicos	   em	   cada	  mercado,	   a	  
seleção	   das	   empresas	   a	   integrar	   a	   comitiva	   é	   feita	   na	   nossa	   base	   de	   clientes	   que	  
opera	  nestes	  sectores	  e	  que	   têm	  capacidade	  e	  revelam	  interesse	  em	  abordar	  estas	  
geografias.	   Importa	   salientar	   que,	   um	   outro	   critério	   importante	   na	   escolha	   do	  
destino	   é	   termos	   uma	   estrutura	   sólida	   nesse	   mercado,	   quer	   seja	   por	   via	   da	  
representação	   do	   próprio	   banco,	   quer	   através	   de	   bancos	   correspondentes	   e	  
parceiros.	   Este	   critério	   permite-­‐nos	   encontrar	   os	   parceiros	   certos	   para	   os	   nossos	  
clientes	   e	   potenciar	   reuniões	   bilaterais.	   Esta	   estrutura	   é	   fundamental	   numa	   fase	  
posterior	  à	  missão	  empresarial	  no	  acompanhamento	  do	  Cliente	  no	  mercado.	  	  
Falando	  do	  caso	  angolano	  ,	  o	  feedback	  tem	  sido	  muito	  positivo	  e	  o	  saldo	  também.	  Já	  
levámos	   centenas	   de	   empresas	   e	   empresários	   em	   missões	   empresariais	   onde	  
proporcionámos	   reuniões	   bilaterais	   com	   potenciais	   parceiros	   e	   clientes,	   visitas	   a	  
empresas	  locais	  e	  apresentamos	  quais	  as	  melhores	  formas	  de	  entrar	  no	  mercado.	  As	  
empresas	   valorizam	   muito	   estas	   oportunidades	   porque	   são	   facilitadores	   na	  
abordagem	  ao	  mercado	  e	  têm	  acesso	  a	  oportunidades	  e	  empresas	  que	  não	  teriam	  









comitiva,	   entre	   si,	   detectarem	   sinergias	   dando	   origem	   a	   parcerias	   não	   só	   no	   país	  
visitado,	  mas	  também	  noutros	  mercados	  externos	  e	  no	  mercado	  nacional.	  
Obviamente	  que	  o	  crescimento	  da	  nossa	  experiência	  em	  mercados	  externos	  fez	  com	  
que	  hoje	  acompanhemos	  de	  uma	  forma	  muito	  mais	  efetiva	  os	  nossos	  clientes	   .	  No	  
negócio	  Angolano	  tivemos	  a	  oportunidade	  de	  entrar	  com	  um	  parceiro	  já	  presente	  à	  
algum	  tempo	  no	  mercado	  o	  que	   torna	  com	  que	  a	  distância	  psicológica	  que	   fala	   se	  
tornasse	  mais	  “	  facilmente”	  ultrapassável	  	  .	  Todos	  aqueles	  factores	  diferenciais	  entre	  
o	   país	   de	   origem	   e	   o	  mercado	   angolano	   como	   a	   língua	   ,	   a	   educação	   ,	   as	   práticas	  
negociais	   ,	   a	   cultura	   ,	   a	   religião	   ,	   o	   sistema	   político	   	   tornaram-­‐se	   casos	   de	   estudo	  
mais	  simples	  por	  termos	  entrado	  com	  um	  parceiro	  e	  essa	  foi	  uma	  das	  grandes	  razões	  
pela	  qual	  optámos	  por	  entrar	  num	  negócio	  conjunto	  	  mas	  decerto	  que	  são	  estes	  que	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IV	  -­‐	  Questão	  4	  	  
Será	  o	  Investimento	  Direto	  Estrangeiro	  promotor	  na	  inserção	  de	  Angola	  nas	  redes	  
internacionais	   de	   comercio	   permitindo,	   de	   uma	  melhor	   forma,	   a	   integração	   das	  
empresas	  no	  comércio	  Internacional	  ?	  	  	  
Anónimo	  2	  (	  2015	  )	  Lisboa	  ,	  9	  de	  Abril	  	  
“Sim	  é	  verdade	  .	  O	  investimento	  	  promove	  com	  toda	  a	  certeza	  a	  inserção	  de	  angola	  
nas	   redes	   internacionais	   de	   comércio	   .	   	   A	   opção	   pelo	   investimento	   direto	   é	   uma	  
opção	   maioritariamente	   de	   custo	   .	   Há	   que	   avaliar	   muito	   bem	   o	   risco	   ,	   obter	  
informações	  de	  mercado	  e	  “controlar”	  ,de	  certa	  forma	  ,a	  nossa	  concorrência	  .	  	  
No	   caso	   Angolano	   ,	   a	   proximidade	   cultural	   faz	   com	   que	   este	   risco	   se	   dissipe	   um	  
pouco	  .Esta	  proximidade	  reduz	  os	  custos	  e	  a	  incerteza	  associada	  ao	  desenvolvimento	  
da	   atividade	   bancária	   no	  mercado	   (country-­‐specifc	   knowledge).	   Creio	   ser	   factual	   ,	  
que	   os	   custos	   são	   tendencialmente	   menores	   no	   caso	   de	   países	   culturalmente	  
próximos	  ou	  sobre	  o	  qual	  existe	  um	  conhecimento	  previamente	  acumulado.	  	  
O	  investimento	  direto,	  essencialmente	  ,representa	  a	  expansão	  horizontal	  ou	  vertical	  
das	  atividades	  do	  banco	  e	  deve	  ser	  visto	  como	  um	  objetivo	  geral,	  cuja	  expectativa	  é	  
mais	  uma	  vez	  o	  lucro	  e	  as	  rentabilidades	  que	  podemos	  ir	  “	  buscar	  “	  a	  um	  mercado	  










Anónimo	  3	  (	  2015	  )	  Lisboa,	  9	  de	  Abril	  	  
“O	  investimento	  Direto	  Estrangeiro	  é	  cada	  vez	  mais	  um	  conceito	  presente	  na	  mente	  
do	  comum	  cidadão.	  Devido	  aos	  constantes	  avanços	   tecnológicos	  nas	  mais	  variadas	  
áreas,	   locais	   que	   se	   calhar	   pareciam	   inalcançáveis	   aparecem	   agora	   como	  
importantes	  oportunidades	  de	  negócio	  para	  as	  empresas	  que	  pretendem	  arriscar	  .	  	  
A	   caixa	   quis	   arriscar	   ,	   quer	   arriscar	   e	   vai	   continuar	   a	   arriscar	   ,	  mas	   com	   cautela	   e	  
sempre	   com	   o	   risco	   /	   rentabilidade	   associado	   na	   mente	   .	   	   No	   negócio	   Angolano	  
fizemos	  com	  que	  o	  risco	   inerente	  à	  operação	  se	  reduzisse	  a	  uma	  questão	  de	  custo	  
inicial	  ,	  visto	  termos	  entrado	  com	  um	  parceiro	  forte	  e	  com	  todo	  o	  conhecimento	  de	  
mercado	   que	   necessitávamos	   para	   concluir	   a	  missão	   com	   sucesso	   .	   Todas	   aquelas	  
barreiras	  de	  que	  já	  aqui	  falámos	  do	  conhecimento	  de	  mercado,	  dos	  fatores	  culturais	  
,	   das	   influências	   necessárias	   à	   concretização	   do	   negocio	   por	   parte	   dos	   nossos	  
clientes	  ,	  da	  forma	  como	  iriamos	  colocar	  as	  nossas	  estruturas	  fez	  com	  todo	  esse	  risco	  
foi	  drasticamente	  reduzido	  por	  termos	  o	  Totta	  como	  suporte	  .	  	  
Respondendo	  à	  tua	  questão	   ,	  sim	  ,	  o	   investimento	  direto	  proporciona	  a	   integração	  
de	   angola	   nas	   redes	   internacionais	   de	   comércio	   .	   Andaremos	   sempre	   na	   busca	   de	  
vantagens	   competitivas	   e	   é	   isso	   que	   as	   empresas	   que	   acompanhamos	   pretendem	  
obter	  de	  um	  mercado	  angolano	  .	  Ganhar	  competitividade	  explorando	  projetos	  com	  
maiores	  rentabilidades,	  coisa	  que	  o	  banco	  também	  procura,	  e	  aproveitar	  angola	  para	  
integrar	   a	   própria	   empresa	   nas	   cadeias	   globais,	   quer	   por	   aspectos	   logísticos	   de	  
custos	   de	   mercado	   ,	   transportes	   etc	   ,	   quer	   até	   pelas	   oportunidades	   que	   vão	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Anónimo	  4	  (	  2015	  )	  Lisboa,	  20	  de	  Maio	  	  
“O	   investimento	  está	   tremendamente	   ligado	  com	  o	   risco	  das	  operações	  e	   	   com	  os	  
estudos	  estratégicos	  efetuados	  previamente	  ,com	  vista	  a	  uma	  entrada	  em	  mercado	  
externo	  .	  A	  mim	  resposta	  à	  tua	  pergunta	  é	  sim	  ,	  	  claro	  que	  o	  objetivo	  das	  empresas	  é	  
a	  longo	  prazo	  a	  integração	  numa	  maior	  cadeia	  internacional	  com	  vista	  à	  obtenção	  de	  
maiores	  vantagens	  competitivas	  sobre	  a	  concorrência	  .	  	  
Posso-­‐te	  dizer	   ,	  e	   falando	  da	  minha	  experiência	  pessoal	  no	  país	   ,	  que	  angola	  é	  um	  
país	   que	   só	   muito	   recentemente	   passou	   a	   beneficiar	   de	   um	   clima	   de	   paz	   e	   de	  
estabilidade	   política	   ,	   tornando–se	   na	   última	   década	   numa	   das	   economias	   com	  
maior	   ritmo	   de	   crescimento	   económico	   do	   mundo	   ,	   embora	   se	   note	   agora	   um	  
efetivo	  abrandamento	  .	  É	  	  no	  entanto	  uma	  economia	  com	  uma	  estrutura	  produtiva	  
muito	   pouco	   diversificada	   e	   fortemente	   dependente	   do	   sector	   petrolífero	   .	   A	   sua	  
população	   é	   extremamente	   jovem	   e	   ainda	   pouco	   qualificada	   academicamente	   .	   É	  
uma	  economia	  rica	  em	  recursos	  naturais	  e	  com	  elevado	  potencial	  de	  crescimento	  e	  
que	  ,	  por	  isso	  ,	  exerce	  forte	  atração	  sobre	  o	  Investimento	  direto	  estrangeiro	  .	  	  
São	  todos	  estes	  estudos	  e	  análises	  ,também	  sobre	  o	  país,	  que	  as	  empresas	  podem	  e	  
devem	  fazer	  antes	  de	  optarem	  pela	  deslocalização	  e	  ampliação	  do	  seu	  negocio	  .	  Nós	  
estamos	   cá	   para	   concretizar	   e	   fazer	   com	   que	   as	   empresas	   procurem	  maximizar	   o	  










Anónimo	  5	  (	  2015	  )	  Lisboa,	  7	  de	  Julho	  	  
“Claro	  que	  sim	  ,	  o	  investimento	  direto	  estrangeiro	  promove	  a	  inserção	  de	  Angola	  nas	  
redes	  internacionais	  de	  comércio,	  mas	  na	  minha	  opinião	  ,	  alia	  –se	  a	  mais	  dois	  fatores	  
:	   ao	   crescimento	   dos	   países	   ,	   sendo	   este	   investimento	   direto	   um	   fator	  
propulsionador	   promovendo	   a	   entrada	   de	   capital	   ,	   já	   que	   exerce	   um	  efeito	   direto	  
sobre	  o	  ritmo	  de	  acumulação	  de	  capital	  e	  a	  essa	  integração	  das	  empresas	  em	  mais	  
mercados,	   visando	   sempre	   promover	   uma	   maior	   competitividade	   através	   da	   sua	  
localização	   e	   das	   suas	   oportunidades	   de	   negocio	   ,	   que	   decerto	   serão	   muitas	   no	  
mercado	  angolano	  .	  	  
Todos	  os	   estudos	   aos	  projetos	   ,	   toda	  a	   análise	  de	   risco	   ,	   	   de	  mercado	   ,	   ameaças	   ,	  
oportunidades,	  devem	  ser	  muito	  bem	  considerados	  antes	  do	  investimento	  .	  Muitas	  
vezes	  há	  que	  ter	  paciência	  também	  no	  retorno	  do	  projeto	  .	  
Posso-­‐te	  dizer	  que	  os	  portugueses	  são	  comerciantes	  por	  tradição,	  têm	  apetência	  por	  
ganhos	  imediatos	  ,	  mas	  as	  atuais	  empresas	  portuguesas	  ,	  sobretudo	  as	  que	  estão	  em	  
processos	  de	  internacionalização,	  têm	  que	  perceber	  que	  têm	  de	  perder	  para	  ganhar	  
.	   Vou	   te	  dar	   o	   exemplo	  da	   Jerónimo	  Martins	   na	  Polónia	   ,	   o	  Dr.	   Soares	  dos	   Santos	  
afirmou	   ter	   perdido	   dinheiro	   durante	   quase	   10	   anos	   ,	   com	   a	   expansão	   das	   lojas	   ,	  
publicidade	  e	  ações	  de	  promoção	  recuperando	  depois	  mais	  tarde	  em	  apenas	  2	  anos	  .	  
É	  necessária	  uma	  reforma	  da	  mentalidade	  do	  empresário	  português	  típico	  que	  quase	  
sempre	  é	  securitário	  em	  relação	  ao	   investimento	  e	  não	  quer	  correr	  riscos	   ,	  mesmo	  
tratando-­‐se	  muitas	  vezes	  de	  uma	  boa	  aposta.	  Já	  passaram	  imensos	  projetos	  de	  valor	  
e	  inovadores	  pela	  minha	  mão	  com	  a	  plena	  certeza	  que	  iriam	  dar	  certo	  lá	  fora	  e	  que	  
não	  andaram	  para	  a	  frente	  por	  receio	  ou	  por	  algum	  “	  medo	  “	  do	  empresário	  e	  outros	  
pequenos	   que	   foram	   e	   que	   hoje	   se	   tornaram	   grandes	   .	   É	   assim	   o	   mundo	   dos	  
negócios	  ,	  um	  combate	  eterno	  com	  o	  risco	  .	  “	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5. O	  Investimento	  Direto	  Estrangeiro	  
O	  Investimento	  Direto	  Estrangeiro	  caracteriza-­‐se	  pela	  transferência	  para	  outro	  país	  
de	   ativos	   ou	   produtos	   intermediários,	   onde	   está	   patente,	   o	   capital	   financeiro,	   a	  
tecnologia,	   o	   know-­‐how	   e	   a	   liderança	   onde	   esta	   é	   exercida	   pela	  
empresa/organização	  que	  investiu	  a	  longo	  prazo	  no	  país	  de	  destino.	  O	  IDE	  acontece	  
quando	  existe	  um	  investidor	  com	  sede	  num	  determinado	  país,	  adquire	  ou	  cria	  uma	  
empresa	   no	   país	   de	   destino	   ou	   receptor	   com	   a	   intenção	   de	   desenvolver	   uma	  
determinada	  atividade	  económica.	  	  
O	   IDE	   é	   uma	   das	   opções	   estratégicas	   para	   relançar	   as	   economias	   dos	   países	  
emergentes	  e	  em	  desenvolvimento	  onde	  abundam	  recursos	  humanos	  e	  naturais	  mas	  
carecem	   de	   recursos	   financeiros	   para	   acumular	   os	   capitais	   necessários	   para	  
alavancar	   as	   suas	   economias	   e	   garantir	   o	   bem-­‐estar	   das	   suas	   populações.	   Neste	  
contexto,	  Angola	  não	  foge	  à	  regra	  e	  destaca-­‐se	  em	  África	  no	  que	  tange	  à	  atratividade	  
do	   IDE,	  ocupando	  o	   sétimo	   lugar	  no	   contexto	  africano	  e	  o	   terceiro	   lugar	  na	  África	  
Subsaariana,	  precedido	  pela	  África	  do	  Sul,	  Egito,	  Marrocos,	  Argélia,	  Tunísia	  e	  Nigéria	  
(Ernst	  &	  Young,	  2012).	  	  
Angola	  é	  um	  país	  que	  consegue	  oferecer	   inúmeros	  excedentes	  atrativos	  aos	  novos	  
investidores	   estrangeiros	   que	   decidem	   ampliar	   os	   seus	   mercados	   pelo	   mundo.	  
Estabelece	   acordos	   com	   muitas	   isenções	   fiscais	   que	   variam	   consoante	   a	   área	  
geográfica	  do	   investimento.	  Oferece	  ainda	  uma	  população	   jovem	  e	  vários	   recursos	  
naturais.	   Todavia	   a	   precariedade	  económica	   está	   patente	  na	   incidência	  de	  um	  PIB	  
completamente	  dependente	  do	  petróleo.	  	  
Angola	  deixou	  de	  ser	  uma	  colónia	  portuguesa	  e	  tornou-­‐se	  um	  país	  independente	  em	  
11	   de	   Novembro	   de	   1975,	   após	   14	   anos	   de	   guerra	   anticolonial.	   Após	   a	  
independência,	  o	  país	  entrou	  num	  período	  de	  guerra	  civil	  violenta	  que	  se	  prolongou	  
até́	   Abril	   de	   2002	   e	   causou	   um	   milhão	   de	   mortos	   e	   mais	   de	   quatro	   milhões	   de	  
deslocados	  (Jover,	  Pinto,	  &	  Marchand,	  2012).	  Beneficia,	  desde	  2002,	  de	  um	  período	  	  




de	  paz	  e	  estabilidade	  política.	  	  Angola	  é	  	  também	  um	  estado	  Unitário	  com	  um	  regime	  
presidencialista	  multipartidário	  e	  dividido	  administrativamente	  em	  4	  provincias	   .	  A	  
sua	  população	  está	  estimada	  em	  21.47	  milhões	  de	  pessoas	  (	  Banco	  Mundial	  2013	  )	  e	  
regista	  uma	  taxa	  de	  crescimento	  elevada	  (	  superior	  a	  3%	  na	  última	  década	  )	  .	  
De	   acordo	   com	   um	   inquérito	   realizado	   pelo	   Instituto	   Nacional	   de	   Estatística	   em	  
2011-­‐2012	  para	  o	  estudo	   sobre	  o	  bem-­‐estar	  da	  população	  angolana	   (INE,	  2014),	   a	  
população	   angolana	   é	   extremamente	   jovem:	   48%	   tem	   idade	   inferior	   a	   15	   anos	   e	  
apenas	  2.4%	  tem	  mais	  de	  64	  anos.	  A	  esperança	  média	  de	  vida	  é	  de	  apenas	  48	  anos.	  	  
A	  proporção	  de	  analfabetos	  na	  população	  angolana	  é	  de	  34%,	  com	  maior	  incidência	  
nas	  mulheres	  (cerca	  de	  metade	  é	  analfabeta)	  e	  nos	  meios	  rurais.	  Mais	  de	  metade	  da	  
população	  angolana	  tem	  apenas	  o	  ensino	  primário	  concluído	  e	  menos	  de	  um	  quarto	  
tem	   o	   primeiro	   ciclo	   do	   ensino	   secundário.	   Apenas	   4%	   da	   população	   concluiu	   o	  
ensino	  superior	  .	  	  	  
Angola	  é	  uma	  das	  maiores	  economias	  da	  África	  Subsaariana,	  sendo	  considerada	  uma	  
economia	  com	  rendimento	  médio-­‐baixo.	  Angola	  enfrenta	  ainda	  o	  enorme	  desafio	  do	  
desenvolvimento.	  O	  Relatório	  de	  Desenvolvimento	  Humano	  de	  2014	  (Programa	  das	  
Nações	  Unidas	  para	  o	  Desenvolvimento	  –	  PNUD,	  2014)	  mostra	  que	  o	  país	  manteve	  a	  
sua	   posição	   no	   Índice	   de	   Desenvolvimento	   Humano,	   face	   ao	   ano	   anterior.	   Angola	  
apresenta	  a	  148a	  posição	  em	  187	  países,	  inserindo-­‐se	  no	  escalão	  de	  países	  com	  um	  
baixo	  nível	  de	  desenvolvimento	  humano,	  apesar	  de	  estar	  apenas	  a	  sete	   lugares	  de	  
distância	  do	  escalão	  médio	  de	  Índice	  de	  Desenvolvimento	  Humano	  (PNUD,	  2014).	  	  
5.1.	  	  Processos	  e	  Mecanismos	  	  
A	  opção	  por	  investimento	  direto	  é	  uma	  opção	  tendencialmente,	  de	  custo	  inicial	  mais	  
elevado	   e	   com	   consequentes	   riscos	   cambiais.	   Outro	   custo	   é	   a	   obtenção	   de	  
informações	   locais	   sobre	   as	   fontes	   de	   fornecimento,	   a	   concorrência	   e	   factores	  
culturais.	   Porém,	   as	   empresas	   estão	   preparadas	   para	   aceitar	   os	   custos	   e	   os	   riscos	  
associados	  à	  produção	  internacional	  devido	  à	  expectativa	  de	  aumento	  no	  poder	  de	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mercado,	   de	   lucros	   extras	   e	   de	   possibilidades,	   ou	  melhor,	   constituem	   um	  motivo	  
fundamental	   para	   a	   diversificação	   geográfica.	   Desta	   forma,	   o	   investimento	   direto	  
estrangeiro	   satisfaz	   o	   desejo	   de	   controlo	   do	   investidor	   por	   três	   razões	   básicas:	  
segurança	   no	   investimento	   e	   bom	   uso	   dos	   ativos,	   eliminação	   da	   concorrência	   e	  
apropriação	  do	  retorno	  do	  investimento	  ou	  de	  vantagem	  monopolista	  ou	  diferencial	  
(Hymer,	  1983).	  	  
A	  opção	  pelo	  IDE	  num	  determinado	  país	  é	  resultado	  de	  um	  processo	  que	  deriva	  da	  
avaliação	  do	  valor	  esperado	  dos	  proveitos	  e	  custos.	  A	  proximidade	  cultural	  reduz	  os	  
custos	  e	  a	  incerteza	  associada	  ao	  desenvolvimento	  de	  uma	  atividade	  nesse	  mercado	  
(country-­‐specifc	   knowledge).	   Os	   custos	   são	   tendencialmente	   menores	   no	   caso	   de	  
países	   culturalmente	   próximos	   ou	   sobre	   o	   qual	   existe	   um	   conhecimento	  
previamente	  acumulado.	  	  
O	   IDE	  permite	   à	  empresa	   restringir	  os	   seus	   custos	  de	  distribuição	  e	  manter-­‐se	  em	  
proximidade	   com	   as	   condições	   do	   mercado	   local:	   alterações	   nos	   gostos	   dos	  
consumidores,	   ações	   dos	   concorrentes,	   etc.	   Ao	   mesmo	   tempo,	   pode	   aproveitar	  
subsídios	   atribuídos	   pelos	   países	   de	   destino	   para	   estimular	   a	   entrada	   de	  
investimentos.	  	  
O	  IDE	  transformou-­‐se	  num	  elemento	  fundamental	  das	  estratégias	  de	  investimento	  e	  
produção	   das	   empresas,	   no	   qual	   a	   desregulamentação,	   a	   queda	   das	   medidas	  
protecionistas	   e	   o	   início	   dos	   processos	   de	   privatização	   generalizados	   contribuíram	  
ainda	  mais	  para	  salientar	  o	  fenómeno.	  	  
5.2.	  Relações	  Económicas	  Bilaterais	  entre	  Angola	  e	  Portugal	  	  
A	  economia	  angolana	  tem	  apresentado	  elevadas	  taxas	  de	  crescimento	  ao	  longo	  dos	  
últimos	  anos,	  em	  resultado,	  fundamentalmente,	  do	  estabelecimento	  de	  um	  clima	  de	  
paz	   no	   país,	   do	   bom	   desempenho	   dos	   sectores	   petrolíferos	   e	   não-­‐	   petrolíferos,	  
impulsionado	  em	  simultâneo	  pela	  alta	  dos	  preços	  internacionais	  e	  pelo	  aumento	  da	  
produção,	  e	  ainda	  pela	  eficácia	  da	  estratégia	  de	  estabilização	  económica,	  posta	  em	  
prática	  pelas	  autoridades	  angolanas.	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Portugal,	  com	  uma	  economia	  pequena	  e	  aberta,	  depende	  da	  evolução	  económica	  e	  
dos	  mercados	   internacionais.	   A	   Caixa	  Geral	   de	   Depósitos	   não	   foge	   à	   regra	   e	   é	   do	  
interesse	  estratégico	  de	  Portugal	  o	  reforço	  das	  relações	  com	  os	  países	  de	  expressão	  
portuguesa,	  tanto	  no	  campo	  político	  como	  também	  no	  domínio	  económico.	  E	  no	  que	  
toca	  às	  relações	  económicas	  com	  os	  países	  de	  expressão	  portuguesa,	  Angola	  surge	  
como	  uma	  das	  prioridades	  para	  Portugal.	  
A	   importância	   deste	   tema	   tem	   a	   ver	   principalmente	   pelo	   facto	   de	   Angola	   ter	  
alcançado	   a	   paz	   em	   2002	   e	   a	   sua	   economia	   ter	   vindo	   a	   registar	   um	   constante	  
crescimento	   económico.	   Portugal,	   por	   sua	   vez,	   tende	   a	   reforçar	   e	   estimular	   a	   sua	  
imagem	  positiva	  como	  um	  país	  propício	  para	  a	  realização	  de	  negócios	  e	  adequado	  à	  
captação	  de	  investimentos.	  
Os	  dois	  Estados	  mantêm	  uma	  ligação	  histórica	  de	  mais	  de	  cinco	  séculos,	  no	  entanto,	  
a	  proximidade	  cultural	  e	  linguística	  tem	  sido	  o	  factor	  facilitador	  para	  que	  Angola	  seja	  
o	   principal	   destino	   das	   exportações	   portuguesas	   fora	   da	   U.E.	   Assim,	   pareceu	  
essencial	  analisar	  as	  dinâmicas	  económicas	  decorrentes	  deste	  relacionamento.	  
5.2.1.	  Fundamentos	  da	  relação	  bIlateral	  luso-­‐angolana	  
A	  tendência	  actual	  da	  economia	  mundial	  pressupõe,	  é	  certo,	  mais	  concorrência	  do	  
que	  no	  passado.	  Mas	  a	  globalização	  exige	  também	  uma	  cooperação	  mais	  estreita	  e	  
alianças	  estratégicas	  entre	  empresas,	  levando-­‐as	  a	  actuar	  em	  rede,	  com	  vista	  a	  tirar	  
partido	   de	   factores	   da	   mais	   diversa	   índole,	   designadamente	   linguística,	   cultural	   e	  
histórica,	  que	  lhe	  possam	  ser,	  em	  princípio,	  favoráveis.	  
Com	  efeito,	  dentro	  da	   lógica	  de	  constituição	  de	  espaços	   internacionais,	   formais	  ou	  
não,	   e	   dos	   processos	   em	   curso	   na	   economia	   mundial	   como	   a	   globalização	   e	   a	  
regionalização,	  este	  tipo	  de	  relações	  entre	  língua,	  história	  e	  cultura,	  por	  um	  lado,	  e	  
economia,	   pelo	   outro,	   tornou-­‐se	   alvo	   de	   uma	   atenção	   crescente.	   Importa	   referir	  
que,	   os	   dois	   países	   têm	   basicamente	   vantagens	   na	   comunicação,	   resultantes	   da	  
utilização	  do	  mesmo	   idioma,	  de	  uma	  história	  partilhada	  e	  de	  um	  certo	  número	  de	  
raízes	  culturais	  comuns.	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Cada	   vez	   mais	   se	   tem	   vindo	   a	   reconhecer	   a	   importância,	   antes	   negligenciada,	   da	  
língua,	   da	   cultura	   e	   da	   história	   no	   âmbito	   do	   desenvolvimento	   económico,	  
designadamente	  ao	  nível	  da	  competitividade	  entre	  as	  nações.Do	  ponto	  de	  vista	  da	  
economia	   global,	   é	   claramente	  mais	   fácil	   a	   circulação	   de	   pessoas,	   bens	   e	   capitais	  
num	  espaço	  com	  afinidades	   linguísticas,	  assim	  como	  vivências	  históricas	  e	  culturais	  
comuns.	  
Em	   suma,	   a	   língua,	   tendo	   intrinsecamente	   um	   papel	   unificador,	   influencia	  
determinantemente	  as	  economias,	  quer	  as	  trocas	  comerciais,	  quer	  na	  promoção	  da	  
internacionalização	   das	   empresas	   e	   da	   CGD,	   passando	   pelo	   desenvolvimento	   de	  
relações	  sociopolíticas,	  assim	  como	  a	  mobilidade	  de	  pessoas	  e	  de	  ideais.	  
	  
5.2.2.	  Importância	  de	  Angola	  na	  Política	  Económica	  Portuguesa	  
O	   sistema	  económico	   angolano	  está	  hoje	  presente	   em	  muitos	  dos	   grandes	   grupos	  
portugueses	   e	   providencia	   o	   financiamento	   de	   necessidades	   imediatas,	  
recapitalizando	   bancos	   e	   empresas,	   participando	   ou	   multiplicando	   formas	   de	  
cooperação	   bilateral.	   Refere-­‐se	   que,	   Angola	   é	   considerada	   um	   mercado	   muito	  
relevante	   para	   as	   exportações	   das	   empresas	   portuguesas,	   com	   consequências	   no	  
investimento	   e	   na	   respectiva	   presença	   no	   mercado.	   Em	   particular,	   dadas	   as	   suas	  
carências,	   é	   uma	   boa	   aposta	   para	   investimento,	   sobretudo	   em	   sectores	   como	   a	  
construção	  de	  infra-­‐	  estruturas	  e	  obras	  públicas.	  
A	   aquisição	   de	   posições	   accionistas	   relevantes	   na	   banca	   portuguesa	   acabou	   por	  
transformar	  o	  capital	  em	  credor,	  por	  via	  da	  aquisição	  bancária	  de	  inúmeros	  grupos	  
financeiros	   descapitalizados,	   tendo	   o	   capital	   angolano	   usado	   a	   vantagem	   dessa	  
posição	  e	  lançando-­‐se	  na	  tomada	  de	  posições	  fortes	  e	  mesmo	  de	  controlo	  em	  novos	  
sectores	  como	  em	  grupos	  da	  construção	  civil	  e	  em	  grupos	  de	  media.	  
O	   sucesso	   português	   no	  mercado	   angolano	   passa	  muito	   pela	   facilidade	   cultural	   e	  
relacional	  que	  as	  empresas	  sentem	  quando	  chegam	  a	  Angola,	  com	  a	  naturalidade	  na	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relação	  entre	  as	  duas	  economias	  e	  as	  empresas.	  Acresce	  o	  facto	  de	  que	  a	  economia	  
angolana	   sente	   a	   necessidade	   de	   apostar	   na	   construção	   de	   um	   futuro	   promissor	  
pois,	  como	  todos	  sabemos,	  o	  negócio	  petrolífero	  não	  irá	  durar	  para	  sempre.	  
5.2.3.	  Internacionalização	  da	  Economia	  Portuguesa	  
A	   internacionalização	  das	  economias	  é,	  hoje,	  como	  é	  sabido,	  um	  objetivo	  que	  está	  
presente	   nas	   agendas	   políticas	   das	   organizações	   económicas	   supranacionais,	   em	  
geral,	   e	  na	  dos	  Governos,	  em	  particular,	  e	  que	  veio	  para	   ficar.	   Internacionalizar	  as	  
empresas	   portuguesas	   é	   uma	   das	   principais	   vertentes	   da	   acção	   do	   Ministério	   da	  
Economia,	   que	   não	   se	   esgotando	   na	   informação	   de	   apoio,	   tem	   nela	   um	   suporte	  
fundamental,	   pois	   é	   através	   desta	   informação,	   num	   mundo	   crescentemente	  
mediatizado,	  que	   se	   reforçam	  ou	   se	   consolidam	  as	  estratégias.	  Actualmente,	  estas	  
estratégias	   passam	   também,	   indiscutivelmente,	   pela	   crescente	  modernização,	   que	  
salvaguarda	   a	   competitividade,	   assim	   como	   pela	   inovação,	   pelo	   marketing	   e	   pela	  
partilha	   de	   riscos,	   através	   de	   parcerias	   e	   mecanismos	   de	   garantia,	   que	   dêem	  
consistência	  ao	  sucesso	  empresarial,	  por	  todos	  desejados(	  Rev.	  CGD	  NoV.	  2014	  ).	  
Mais	   do	   que	   apenas	   exportarem	   para	   o	   mercado,	   as	   empresas	   portuguesas	  
procuram	  hoje	  ter	  uma	  presença	  efectiva	  e	  continuada	  no	  país.	  Encontram-­‐	  se	  numa	  
fase	   importante	   de	   consolidação	  no	  mercado	   angolano,	   com	  a	   internacionalização	  
de	  empresas	  a	  ganhar	  dinâmica,	  designadamente	  através	  da	  realização	  de	  parcerias	  
de	  médio	  e	  longo	  prazo.	  Aliás,	  as	  relações	  luso-­‐angolanas	  não	  são	  um	  jogo	  de	  soma	  
zero,	  onde	  o	  ganho	  de	  um	  é	  a	  perda	  de	  outro,	  mais	  sim	  um	  jogo	  justo	  e	  equilibrado,	  
onde	  ambos	  têm	  muito	  a	  ganhar.	  
A	  Caixa	  Geral	  de	  Depósitos	  ao	  longo	  destes	  anos	  tem	  vindo	  a	  ganhar	  com	  o	  Mercado	  
Angolano	  internacionalizando	  da	  melhor	  forma	  a	  economia	  portuguesa	  ,	  atribuindo	  
mais	   competitividade	   ás	   empresas	   ,	   ao	   próprio	   banco	   ,	   inovando	   no	   serviço	   e	  
divulgando	   a	   marca	   CGD	   da	   melhor	   forma	   ,	   com	   o	   respeito	   mútuo	   que	   desde	   o	  
primeiro	  dia	   foi	  considerado	  aspeto	  chave	  para	  as	  boas	  relações	  entre	  os	  negócios	  
Portugal	  /	  Angola	  .	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6. Angola	  	  
Todos	  os	  casos	  de	  estudo	  merecem	  uma	  análise	  prévia.	  	  Neste	  capítulo	  observamos	  
melhor	   todos	   os	   aspectos	   socio	   economicos	   e	   culturais	   do	   país	   de	   Destino	   para	  
melhor	  explicarmos	  a	  internacionalização	  da	  Caixa	  Geral	  de	  Depósitos.	  
6.1.	  Economia	  	  
Saída,	  em	  2002,	  de	  uma	  guerra	  civil	  que	  assolou	  o	  país	  durante	  27	  anos,	  Angola	  tem-­‐
se,	   naturalmente,	   assumido	   como	   uma	   potência	   regional	   no	   contexto	   da	   África	  
Subsariana,	  convergindo	  para	  uma	  economia	  de	  mercado	  com	  um	  rendimento	  anual	  
per	   capita	   próximo	   dos	   6	   000	   dólares.	   O	   país	   é	   rico	   em	   recursos	   naturais,	   com	  
destaque	  para	  o	  petróleo,	  que	  tem	  representado	  cerca	  de	  50%	  do	  Produto	  Interno	  
Bruto	   (PIB),	  mais	   de	   70%	  das	   receitas	   fiscais	   e	  mais	   de	   95%	  das	   exportações;	   não	  
obstante,	  a	  agricultura	  de	  subsistência	  constitui	  o	  principal	  recurso	  para	  a	  maioria	  da	  
população,	   ocupando	   cerca	   de	   85%	   da	   força	   laboral,	   embora	   represente,	  
aproximadamente,	   apenas	   10%	   do	   PIB	   total.	   Em	   contrapartida,	   a	   indústria	   e	   os	  
serviços,	   que	   têm	  um	  peso	  no	  PIB	  de,	   respetivamente,	   61,4%	  e	  28,4%,	   empregam	  
apenas	  15%	  do	  total	  da	  força	  laboral	  (	  AICEP	  ,	  2015	  )	  .	  
Impulsionada	   pelo	   aumento	   da	   produção	   petrolífera,	   entre	   2003	   e	   2008	   a	   taxa	  
média	   de	   crescimento	   económico	   fixou-­‐se	   em	  mais	   de	   15%	   ao	   ano,	   posicionando	  
Angola	   no	   topo	   dos	   países	   com	  maior	   crescimento	   a	   nível	  mundial.	   O	   impacto	   da	  
crise	   financeira	   global	   e	   uma	   quebra	   na	   produção	   petrolífera	   provocaram	   um	  
abrandamento	   significativo	   do	   crescimento	   económico	   angolano	   e,	   entre	   2009	   e	  
2013,	  a	  taxa	  média	  anual	  baixou	  para	  4%.	  Problemas	  técnicos	  que	  provocaram	  uma	  	  
Diminuição	  da	  produção	  petrolífera	  e	  a	  queda	   significativa	  dos	  preços	  do	  petróleo	  
durante	   parte	   de	   2014,	   conduziram	   a	   uma	   descida	   do	   crescimento,	   que	   registou	  
3,5%.	  
O	  Executivo	  apresentou	  um	  orçamento	  de	  austeridade	  para	  2015	  que	  apontava	  para	  
um	  crescimento	  do	  PIB	  de	  9,7%	  o	  que,	  a	  concretizar-­‐se,	   representa	  o	  maior	   índice	  
desde	   2007.	   Posteriormente,	   foi	   aprovado	   um	   orçamento	   retificativo	   que	   reduz	   a	  
taxa	  de	  crescimento	  do	  PIB	  de	  9,7%	  para	  6,6%.	  Com	  a	  cotação	  do	  petróleo	  em	  baixa	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(deverá	  cair	  mais	  de	  40%	  em	  2015),	  o	  Economist	  Intelligence	  Unit	  (EIU)	  projeta	  um	  
crescimento	  do	  PIB	  de	  3,4%,	  refletindo	  um	  fraco	  consumo	  público	  e	  um	  aumento	  da	  
exploração	   petrolífera	   inferior	   ao	   previsto	   (cerca	   de	   1,85	   milhões	   de	   barris/dia,	  
contrariando	   o	   objetivo	   estabelecido	   pela	   Sonangol	   de	   2	  milhões	   b/d).	   Para	   2016,	  
um	   aumento	   da	   produção	   e	   uma	   recuperação	   da	   cotação	   do	   petróleo	   deverão	  
conduzir	  a	  um	  crescimento	  do	  PIB	  de	  5,7%.	  Impulsionado	  pela	  subida	  do	  consumo,	  
público	  e	  privado,	  o	  Produto	  deverá	  registar	  um	  crescimento	  médio	  anual	  de	  6,3%	  
entre	  2017	  e	  2019.	  
O	  Orçamento	  de	  Estado	  retificativo	  para	  o	  corrente	  ano	  pressupõe	  que	  o	  preço	  do	  
barril	   de	   petróleo	   se	   situe	   em	   40	   dólares/barril	   (a	   versão	   inicial	   indicava	   81	  
dólares/barril),	   e	   aponta	   um	   conjunto	   de	   áreas	   onde	   a	   despesa	   será	   contida,	  
nomeadamente	   os	   subsídios	   aos	   combustíveis,	   os	   quais	   já	   foram	   reduzidos	   duas	  
vezes	   em	   2015,	   bem	   como	   o	   congelamento	   das	   admissões	   de	   novos	   funcionários	  
para	  a	  administração	  pública.	  
No	   passado,	   o	   Governo	   foi	   bem-­‐sucedido	   na	   redução	   da	   taxa	   de	   inflação	   (que	  
chegou	  a	  atingir	  três	  dígitos),	  mas	  atualmente	  será	  difícil	  baixar	  dos	  valores	  atuais.	  A	  
pressão	   sobre	   as	   finanças	   públicas	   levou	   o	   Executivo	   a	   aumentar	   o	   preço	   dos	  
combustíveis	  em	  setembro	  e	  dezembro	  do	  ano	  transato,	  o	  que	  deverá	  provocar	  uma	  
pressão	   inflacionária	   nos	   preços,	   sobretudo	   em	   2015.	   Por	   outro	   lado,	   e	   após	   três	  
anos	  em	  queda,	  espera-­‐se	  uma	  subida	  da	  cotação	  da	  matéria-­‐prima	  industrial,	  a	  uma	  
taxa	  média	  anual	  de	  3,5%	  entre	  2015	  e	  2019.(	  AICEP	  2015	  ).	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Figura	  8.	  Fonte:	  The	  Economist	  Intelicence	  Unit	  	  
6.2.	  Comércio	  Internacional	  	  
Até	   2012,	   Angola	   vinha	   registando	   aumentos	   consideráveis	   do	   valor	   das	   suas	  
transações	   comerciais	   mas,	   nos	   dois	   últimos	   anos,	   assistiu-­‐se	   a	   um	   decréscimo	  
destes	   valores;	   ainda	   assim,	   e	   para	   o	   período	   2010-­‐2014,	   as	   vendas	   angolanas	   ao	  
exterior	  evoluíram	  de	  forma	  positiva,	  a	  uma	  taxa	  média	  anual	  de	  7,3%;	  do	  lado	  das	  
importações,	   e	   no	   mesmo	   período,	   verificou-­‐se	   uma	   subida	   constante,	   traduzida	  
numa	  taxa	  média	  anual	  de	  11,5%.	  Em	  termos	  de	  ranking,	  o	  país	  registou	  em	  2013	  a	  
sua	  melhor	   posição	   em	   ambos	   os	   fluxos	   –	   49o	   lugar	   entre	   os	   exportadores	   a	   71a	  








Figura	  9	  .Fonte:	  WTO,	  ITC	  
	  
6.3.	  Investimento	  	  
O	   investimento	   direto	   estrangeiro	   (IDE)	   tem	   vindo	   a	   desempenhar	   um	  papel	   cada	  
vez	  mais	  relevante	  na	  atividade	  económica	  sendo	  Angola,	  no	  contexto	  do	  Continente	  
Africano,	   o	   segundo	   país	   (a	   seguir	   à	   África	   do	   Sul)	   que	   acolheu	  mais	   projetos	   de	  
investimento	  em	  2011-­‐2012.	  
De	   acordo	   com	   o	  World	   Investment	   Report	   publicado	   pela	   UNCTAD,	   e	   apesar	   do	  
elevado	   investimento	   líquido	  negativo	  ocorrido	  nos	  últimos	   anos,	  Angola	   tem	   sido	  
mais	  importante	  a	  nível	  mundial	  enquanto	  recetor	  de	  IDE,	  do	  que	  enquanto	  emissor.	  
Em	  2013,	  o	  país	  posicionou-­‐se	  no	  208o	  lugar	  do	  ranking	  mundial	  enquanto	  recetor	  e	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Figura	  10.	  Fonte:	  World	  Investment	  Report	  2014	  
	  
Entre	   2009	   e	   2013,	   o	   valor	   líquido	   do	   investimento	   direto	   estrangeiro	   em	   Angola	  
totalizou	   -­‐15	   229	  milhões	   de	   dólares.	   Por	   outro	   lado,	   o	   investimento	   angolano	   no	  
estrangeiro	   tem	   sido	   reduzido,	   se	   bem	   que	   nos	   últimos	   cinco	   anos	   o	   país	   tenha	  
investido	  8	  268	  milhões	  de	  dólares,	  o	  que	  se	   traduz	  numa	  média	  anual	  de	  1	  653,6	  
milhões	  de	  dólares.	  
A	  atração	  dos	   investidores	  estrangeiros	  por	  Angola	  deve-­‐se,	  sobretudo,	  às	  riquezas	  
existentes	   em	   petróleo	   e	   outros	   recursos	   naturais,	   estando	   os	   investimentos	  
externos	   envolvidos	   em	   diversos	   setores,	   particularmente	   os	   relacionados	   com	   o	  
petróleo.	  Nas	  atividades	  não-­‐petrolíferas,	  o	  principal	  interesse	  recai	  sobre	  a	  indústria	  
transformadora,	  sobre	  a	  reabilitação	  das	  infraestruturas	  e	  a	  agricultura.	  
Um	  estudo	  da	  Ernst	  Young	  revela	  que,	  entre	  2003	  e	  2011,	  cerca	  de	  80%	  dos	  fluxos	  
de	   IDE	   se	  destinou	  ao	   setor	  petrolífero	  que,	   a	  par	  da	   indústria	   extrativa	   em	  geral,	  
deverá	  continuar	  a	  ser	  a	  maior	   fonte	  de	  atração	  de	  capital	  estrangeiro.	  Embora	  os	  
setores	  do	  petróleo,	  gás	  e	  carvão	  sejam	  os	  que	  atraíram	  mais	  capital,	  foi	  nos	  serviços	  
financeiros	  que	  se	  verificou	  o	  maior	  número	  de	  projetos	  (42,5%	  do	  total).	  
Segundo	   o	  mesmo	   documento,	   Portugal	   foi	   o	   país	   que,	   no	   período	   referido,	  mais	  
projetos	   desenvolveu	   em	   Angola,	   seguido	   dos	   Estados	   Unidos	   da	   América,	   Reino	  
Unido,	  Espanha	  e	  África	  do	  Sul.	  (	  Ernst	  &	  Young	  	  2014)	  	  	  
	  




6.4.	  Relações	  Económicas	  com	  Portugal	  
6.4.1.	  Comércio	  de	  Bens	  e	  Serviços	  
Angola	  é	  um	  importante	  parceiro	  comercial	  de	  Portugal,	  designadamente	  enquanto	  
destino	   das	   exportações	   portuguesas.	   No	   período	   2010-­‐2014,	   os	   valores	   das	  
exportações	  de	  bens	  e	  serviços	  de	  Portugal	  para	  Angola	  registaram	  um	  crescimento	  
médio	  anual	  de	  15%;	  do	  lado	  das	  importações,	  verificou-­‐se	  igualmente	  uma	  subida,	  
neste	  caso	  bem	  mais	  significativa,	  com	  a	  taxa	  de	  variação	  média	  anual	  ao	  longo	  do	  
período	  em	  análise	  a	  atingir	  36,1%.	  
Figura	  11.	  Fonte:	  Banco	  de	  Portugal	  	  
	  
O	  saldo	  da	  balança	  comercial	  de	  bens	  e	  serviços	  é	  amplamente	  favorável	  a	  Portugal,	  
superando	   2	   884	   milhões	   de	   euros	   em	   2014.	   O	   coeficiente	   de	   cobertura	   das	  
importações	  pelas	   exportações	  diminuiu	   sempre	  de	  2009	  a	  2013,	   voltando	  a	   subir	  
em	  2014,	  situando-­‐se	  acima	  de	  260%.	  
No	   primeiro	   trimestre	   de	   2015,	   os	   valores	   das	   exportações	   e	   das	   importações	   de	  
bens	   e	   serviços	   tiveram	   um	   comportamento	   negativo.	   Assim,	   as	   exportações	  
diminuíram	   15,4%	   face	   ao	   período	   homólogo	   do	   ano	   anterior	   e	   as	   importações	  
regrediram	  56,4%.	  O	  coeficiente	  de	  cobertura	  das	  importações	  pelas	  exportações	  foi	  
de	  cerca	  de	  363%.	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6.4.2.	  Comércio	  de	  Bens	  
Angola	   posicionou-­‐se	   em	   quarto	   lugar	   no	   ranking	   de	   clientes	   em	   2014	   (6,6%	   das	  
nossas	  exportações),	  mantendo	  a	  primazia	  entre	  os	  “países	  terceiros”,	  ou	  seja,	  fora	  
do	  espaço	  da	  União	  Europeia.	  Na	  qualidade	  de	  fornecedor,	  as	  quotas	  de	  Angola	  são	  
mais	   modestas,	   ultrapassando,	   em	   2013,	   pela	   primeira	   vez	   a	   barreira	   dos	   4%,	  
ocupando	  a	  7a	  posição	  do	  ranking	  em	  2014,	  descendo	  um	  lugar	  em	  relação	  aos	  dois	  
últimos	  anos.	  No	  contexto	  dos	  países	  africanos	  de	  língua	  oficial	  portuguesa,	  Angola	  
ocupa,	  destacada,	  a	  primeira	  posição	  quer	  como	  cliente	  quer	  enquanto	  fornecedor	  
de	  Portugal.	  (	  INE	  2015	  )	  
Figura	  12.	  Fonte:	  INE	  
	  
	  De	   acordo	   com	   dados	   do	   International	   Trade	   Center	   (ITC)	   e	   como	   anteriormente	  
referido,	  a	  quota	  de	  mercado	  de	  Portugal	  no	  contexto	  das	   importações	  angolanas,	  
fixou-­‐se	   em	   16,5%	   em	   2014,	   posicionando-­‐se	   no	   segundo	   lugar	   enquanto	  
fornecedor.	   Por	   outro	   lado,	   Portugal	   representou	   3,3%	   no	   total	   das	   exportações	  
angolanas	  nesse	  ano,	  ocupando	  a	  6a	  posição	  no	  ranking	  de	  clientes.	  
Ao	   contrário	   do	   que	   acontece	   nos	   saldos	   globais	   das	   relações	   comerciais	   entre	  
Angola	   e	   o	   exterior,	   que	   apresentam	  excedentes	   assinaláveis,	   a	   balança	   comercial	  
luso-­‐angolana	  é	  tradicionalmente	  muito	  desequilibrada	  e	  favorável	  a	  Portugal,	  tendo	  
registado	  em	  2014	  um	  saldo	  de	  1	  569	  milhões	  de	  euros,	  o	  valor	  mais	  elevado	  dos	  
últimos	  5	  anos.(	  INE	  2015	  )	  	  
	  




6.4.3.	  Comércio	  de	  Serviços	  	  
No	   âmbito	   dos	   serviços,	   e	   segundo	   dados	   do	   Banco	   de	   Portugal,	   constata-­‐se	   que	  
Angola	  é	  mais	  importante	  como	  cliente	  do	  que	  como	  fornecedor	  de	  Portugal;	  a	  sua	  
quota	   nas	   exportações	   portuguesas	   de	   serviços	   aumentou	   de	   4,3%	   em	   2010	   para	  
6,6%	   em	   2014.	   Enquanto	   fornecedor,o	   comportamento	   de	   Angola	   tem	   sido	   mais	  
irregular,	  registando	  uma	  quota	  de	  2,7%	  em	  2014.	  	  
Figura	  13.	  Fonte:	  Banco	  de	  Portugal	  	  
	  
À	   semelhança	  do	  que	  acontece	  no	  comércio	  de	  mercadorias,	   também	  na	  área	  dos	  
serviços	  a	  balança	  bilateral	  é	   tradicionalmente	   favorável	  a	  Portugal,	   com	  o	  saldo	  a	  
aproximar-­‐se	   de	   1,2	   mil	   milhões	   de	   euros	   em	   2014	   (em	   2007	   tinha	   sido	   de,	  
aproximadamente,	   365	   milhões	   de	   euros).	   Para	   este	   resultado	   contribuiu	   o	  
crescimento	   assinalável	   e	   quase	   contínuo	   das	   exportações	   portuguesas,	   que	  
registaram	  um	  aumento	  médio	  anual	  de	  22,5%	  entre	  2010	  e	  2014.As	   importações	  
portuguesas	   de	   serviços	   provenientes	   de	   Angola	   também	   têm	   registado	   uma	  
evolução	  positiva,	  mas	  com	  um	  crescimento	  médio	  anual	  inferior	  ao	  das	  exportações	  
(19,3	   %	   entre	   2010	   e	   2014).O	   coeficiente	   de	   cobertura	   das	   importações	   pelas	  
exportações,	  que	  regredira	  em	  2012	  e	  2013,	  voltou	  a	  crescer,	  fixando-­‐se	  em	  461,3%.	  
(	  Banco	  de	  Portugal	  2015	  )	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A	  repartição	  sectorial	  do	  lado	  das	  exportações	  tem	  incidido,	  de	  forma	  constante,	  nas	  
viagens	   e	   turismo	   (41,1%	   do	   total	   em	   2014),	   nos	   outros	   serviços	   fornecidos	   pelas	  
empresas	  (25,9%)	  e	  nos	  transportes,	  com	  17,3%.	  Nas	  importações,	  tem-­‐se	  assistido	  a	  
uma	   preponderância	   dos	   transportes,	   com	   54,3%	   do	   total	   de	   2014,	   seguidos	   das	  
viagens	  e	  turismo	  (23%)	  e	  dos	  outros	  serviços	  fornecidos	  pelas	  empresas	  (11,2%).	  
No	  primeiro	  trimestre	  de	  2015,	  as	  exportações	  de	  serviços	  portugueses	  para	  Angola	  
cresceram	   3,3%,	   registando	   as	   importações	   uma	   variação	   percentual	   negativa	   de	  
18,2%,	   face	  ao	  período	  homólogo	  do	  ano	  anterior.	  O	   coeficiente	  de	   cobertura	  das	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7.	  A	  Caixa	  Geral	  de	  Depósitos	  	  
O	   presente	   trabalho	   incide	   sobre	   a	   análise	   do	   processo	   de	   internacionalização	   da	  
Caixa	  Geral	  de	  Depósitos,	  para	  Angola.	  Esta	  empresa,	  de	  capital	  público	  português,	  
foi	   fundada	   em	   1881.	   O	   Grupo	   CGD	   regista	   uma	   posição	   de	   liderança	   na	  
generalidade	  das	  áreas	  de	  negócio	  onde	  actua.	  A	  rede	  CGD	  é	  a	  mais	  expressiva	  em	  
número	   de	   unidades	   no	   estrangeiro,	   em	   representatividade	   de	   activos	   resultantes	  
da	  actividade	  externa	  e	  em	  presenças	  geográficas.	  No	  final	  de	  2014,	  a	  rede	  comercial	  
do	   Grupo	   CGD	   abrangia	   cerca	   de	   1000	   Agências,	   das	   quais	   770	   localizadas	   em	  
Portugal	  e	  230	  no	  estrangeiro	  (Relatório	  e	  Contas	  2014).	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Os	  primeiros	   registos	   oficiais	   da	  Caixa	  Geral	   de	  Depósitos	   remontam	  a	   1876,	  mais	  
concretamente	  a	  Abril	   desse	  ano.	  Contudo,	   apenas	  em	  1896	  a	   instituição	  ganhava	  
total	  autonomia	  com	  a	  oportuna	  criação	  da	  Junta	  de	  Crédito	  Público,	  repartição	  que	  
viria	   a	   comandar	   os	   destinos	   da	   empresa	   e	   iniciou	   duas	   novas	   apostas	   financeiras	  
pioneiras,	   a	   Caixa	   de	   Aposentações	   e	   o	   Monte	   da	   Piedade	   Nacional,	   ambas	  
destinadas	  à	  captação	  de	  fundos	  e	  rentabilização	  dessas	  mesmas	  verbas	  angariadas.	  
(	  Lains	  2011	  )	  ,	  
A	   entrada	   no	   então	   promissor	   ramo	   dos	   investimentos	   ganhou	   uma	   força	   ainda	  
maior	   na	   sequência	   da	   aquisição	   maioritária	   de	   títulos	   do	   Banco	   Nacional	  
Ultramarino	  (BNU),	  em	  meados	  de	  1988,	  período	  em	  que	  a	  CGD	  comprou	  também	  
uma	   parte	   significativa	   da	   Companhia	   de	   Seguros	   Fidelidade.	   Em	   conjunto,	   as	  
participações	   negociadas	   deram	   um	   substancial	   impulso	   à	   Caixa,	   tendo	   esta	  
aproveitado	  da	  melhor	  forma	  as	  vantagens	  de	  tal	  operação	  para	  assumir	  um	  lugar	  de	  
relevo	  no	  mercado	  nacional.	  	  
O	   segundo	   grande	   esforço	   rumo	   à	   consolidação	   da	   sua	   imagem	   junto	   dos	  
consumidores	  portugueses	  aconteceu	  em	  vésperas	  da	  entrada	  para	  o	  novo	  milénio	  
através	   da	   inclusão	   de	   várias	   entidades	   bancárias	   internacionais	   no	   Grupo	   CGD,	  
nomeadamente	  nos	  EUA,	  Cabo	  Verde,	  África	  do	  Sul,	  Moçambique	  e	  Espanha.	  Terá	  
inclusive	  sido	  esta	  aquisição	  em	  larga	  escala	  um	  dos	  principais	   factores	  na	  base	  do	  
crescimento	  da	  empresa	  nos	  anos	  seguintes,	  numa	  clara	  estratégia	  de	  globalização	  
concluída	  em	  2001	  com	  a	   integração	  completa	  do	  BNU	  no	  universo	  Caixa	  Geral	  de	  
Depósitos.	  (	  Araújo,	  Gonçalo	  2015	  )	  
“Presente	  orientado	  para	  a	  expansão”	  
A	  forte	   internacionalização	  proporcionou	  ao	  Grupo	  CGD	  uma	  margem	  de	  manobra	  
que	  poucos	  bancos	  a	  operarem	  em	  território	  português	  possuem	  e	  foi	  decisiva	  para	  
se	   avançar	   em	   direcção	   à	   confluência	   dos	   vários	   serviços	   facultados	   numa	  
plataforma	  unificada,	  a	  Caixa	  Directa.	  É	  esta	  a	  marca	  com	  que	  o	  “império”	  bancário	  
se	  apresenta	  nos	  meios	  electrónicos	  e	  aquela	  que	  mais	  tem	  evoluído	  nos	  últimos	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anos,	  em	  boa	  parte	  devido	  ao	   impulso	  dado	  pela	  concorrência	  nascida	  no	  seio	  dos	  
gigantes	  europeus	  do	  sector.	  
Presente	   em	   cerca	   de	   30	   países	   nos	   quatro	   cantos	   do	   mundo,	   a	   CGD	   não	   fecha	  
portas	   a	   novos	   destinos,	   procurando	   continuamente	   explorar	   outros	   mercados,	  
especialmente	  em	  nações	  emergentes	  e	  Estados	  com	  maiores	  ligações	  a	  Portugal.	  O	  
objectivo	  central	  é	  o	  desenvolvimento	  de	  uma	  rede	  global	  que	  ofereça	  vantagens	  do	  
ponto	  de	  vista	  da	  solidez	  à	  entidade,	  algo	  que	  nos	  dias	  que	  correm	  é	  absolutamente	  
fundamental.	  
A	   vasta	   oferta,	   tanto	   nacional	   como	   internacional,	   engloba	   uma	   diversidade	   de	  
produtos	  e	  serviços	  destinados	  a	  particulares	  e	  empresas	  em	  áreas	  como	  a	  banca	  de	  
investimento,	   seguros,	   crédito	   especializado,	   imobiliário,	   comércio	   electrónico,	  
actividades	   culturais,	   gestão	   de	   activos,	   capital	   de	   risco	   e	   corretagem.	   Assim,	  
usufruídos	   individualmente	   ou	   em	   conjunto,	   esta	   dinâmica	   gama	   de	   préstimos	  
assegura	  uma	  amplitude	  considerável	  de	  acção	  que	  permite	  dar	   resposta	  não	  só	  a	  
necessidades	   bancárias	   e	   financeiras	   habituais	   como	   também	   a	   solicitações	  
concretas	  de	  âmbito	  empresarial	  real	  e	  bolsista.	  
7.1.	  Missão	  	  
A	  missão	  da	  Caixa	  prende-­‐se	  com	  a	  contribuição	  para:	  	  
• O	  desenvolvimento	  Económico;	  	  
• O	  reforço	  da	  competitividade,	  capacidade	  de	  inovação	  e	  internacionalização	  
das	  empresas	  portuguesas;	  
• A	  estabilidade	  e	  solidez	  do	  sistema	  financeiro	  nacional.	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7.2.	  Estratégia	  
Os	   objectivos	   estratégicos,	   têm	   vindo	   a	   alterar-­‐se	   ajustando-­‐se	   às	   realidades	   dos	  
mercados,	  sendo	  que	  os	  principais	  são:	  	  
• Dinamizar	  atividades	  internacionais	  capitalizando	  as	  presenças	  do	  Grupo	  CGD	  
nas	   regiões	   onde	   se	   situam	   as	   economias	  mais	   dinâmicas	   do	  Mundo	   (Ásia,	  
África	  e	  Brasil)	  	  
• Optimização	  do	  mix	  rentabilidade,	  solvência	  e	  liquidez,	  sempre	  no	  quadro	  de	  
uma	   gestão	   prudente	   dos	   diferentes	   tipos	   de	   risco	   e	   d	   optimização	   da	  
eficiência;	  
• Financiamento	   da	   economia,	   nomeadamente	   através	   de	   uma	   reorientação	  
da	  política	  de	  crédito	  a	  favor	  das	  PME	  e	  micro	  empresas;	  
• Reforço	   da	   captação	   de	   poupança	   através	   de	   uma	   oferta	   de	   produtos	  
diferenciada	  e	  adequada	  à	  presente	  conjuntura;	  
• Reforço	  da	  abordagem	  corporativa	  de	  todo	  o	  Grupo;	  
• Gestão	   de	   recursos	   humanos	   no	   sentido	   da	   promoção	   do	   talento	   e	   da	  
valorização	  do	  desempenho	  
7.3.	  Prémios	  	  
Nos	  últimos	  anos,	  a	  CGD	  tem	  vindo	  a	  ser	  reconhecida	  a	  vários	  níveis:	  	  
Em	  2011	  recebe	  prémio	  especial	  dos	  Investors	  Relations	  &	  Governance	  awards	  
• Em	  2009,	  o	  relatório	  da	  Global	  Finance	  Magazine,	  apresentou	  a	  CGD	  na	  34ª	  
posição	  dos	  bancos	  mais	  seguros	  do	  Mundo.	  	  
• Em	  2009	  também,	  a	  CGD	  recebeu	  um	  prémio	  de	  eficiência	  energética	  Prémio	  
EDP-­‐	  Energia	  eléctrica	  e	  ambiente	  	  
• Em	  2007,	  diversos	  prémios	  de	  publicidade	  
Em	   2011,	   a	   instituição	   foi	   considerado	   ‘	   O	   Grupo	   Financeiro	   Mais	   sustentável	   de	  
Portugal	   ‘.	  Atualmente,	  a	  CGD	  tem	  um	  programa	  de	  sustentabilidade	  abrangente	  e	  
estruturado	   que	   tem	   vindo	   a	   ser	   reconhecido	   por	   entidades	   nacionais	   e	  
internacionais.	  (	  CGD	  2015	  )	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Este	  ano,	  a	  Caixa	  Geral	  de	  Depósitos,	  foi	  pela	  6ª	  vez	  consecutiva	  a	  “	  Marca	  Bancária	  
Portuguesa	  Mais	   Valiosa	   de	   Portugal”,	   cujo	   valor	   da	   marca	   está	   avaliado	   em	   446	  
milhões	  de	  Euros.	  
A	   Caixa	   é	   líder	   nos	   depósitos	   de	   clientes,	   tendo	   uma	   quota	   de	   mercado	   que	  
ultrapassa	  os	  30%.	  (	  CGD	  2015	  )	  
	  
7.4.	  O	  Banco	  Caixa	  Totta	  Angola	  	  
O	  Banco	  Caixa	  Geral	  Totta	  de	  Angola,	  SA,	  mais	  conhecido	  por	  Banco	  Caixa	  Totta,	  é	  
uma	  instituição	  de	  direito	  angolano	  filial	  da	  Caixa	  Geral	  de	  Depósitos,	  que	  resultou	  
da	   alteração	   estatutária	   do	   então	   Banco	   Totta	   de	   Angola,	   tendo	   este	   por	   sua	   vez	  
sucedido	  à	   sucursal	  do	  Banco	  Totta	  &	  Açores	   inaugurada	  em	  30	  de	  Abril	   de	  1993,	  
sendo	  assim	  o	  primeiro	  banco	  privado	  a	  operar	  em	  Angola	  depois	  da	  independência.	  
	  O	  Banco	  Totta	  &	  Açores	  (BT&A)	  era	  uma	  das	  instituições	  bancárias	  portuguesas	  mais	  
antigas,	   cuja	   história	   remonta	   a	   1843,	   data	   da	   fundação	   de	   um	   pequeno	   banco	  
designado	  Banco	  Totta,	  que	  em	  1970,	  após	  várias	  fusões	  com	  outros	  bancos,	  passou	  
então	  a	  designar-­‐se	  por	  Banco	  Totta	  &	  Açores.	  Em	  2004	  o	  BT&A	  deixou	  de	  existir,	  
quando	   o	   Grupo	   Santander	   optou	   por	   juntar	   três	   instituições	   que	   detinha	   em	  
Portugal	  numa	  só,	  criando	  em	  seu	  lugar	  o	  actual	  Banco	  Santander	  Totta.	  
	  Antes	   da	   independência,	   o	   BT&A	   estava	   presente	   em	   Angola	   através	   do	   Banco	  
Totta-­‐Standard	  de	  Angola	  (que	  exerceu	  a	  sua	  actividade	  de	  1966	  a	  1976),	  associado	  
com	  vários	  outros	  bancos	  (The	  Standard	  Bank	  Limited,	  Banco	  Fonsecas	  &	  Burnay	  e	  
The	  Standard	  Bank	  of	  South	  Africa)	  e	  algumas	  empresas	  que	  ainda	  se	  mantêm	  em	  
funcionamento	  até	  hoje,	  das	  quais	  duas	  mantiveram	  o	  mesmo	  nome	   (Lusolanda	  e	  
Robert	  Hudson)	  e	  uma	  (Guedal),	  alterou	  a	  sua	  firma	  e	  hoje	  opera	  com	  o	  nome	  Star	  
Motors,	  todas	  mantendo	  relações	  comerciais	  com	  o	  actual	  Banco	  Caixa	  Totta.	  
No	  dia	  1	  de	   Julho	  de	  2002,	  após	  autorização	  do	  Governo	  de	  Angola,	  a	  Sucursal	  do	  
Banco	  Totta	  &	  Açores	  foi	  extinta,	  tendo	  os	  seus	  activos	  e	  passivos	  sido	  nessa	  mesma	  
data	  incorporados	  numa	  sociedade	  de	  direito	  angolano,	  com	  o	  nome	  de	  Banco	  Totta	  
de	   Angola,	   detida	   maioritariamente	   (99,96%)	   pelo	   grupo	   financeiro	   espanhol	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Santander	  através	  do	  Banco	  Santander	  Totta.	  	  	  
O	   Banco	   Totta	   de	   Angola,	   sete	   anos	   após	   a	   sua	   criação,	   em	   2	   de	   Julho	   de	   2009,	  
passou	  a	  designar-­‐se	  Banco	  Caixa	  Geral	  Totta	  de	  Angola,	  com	  a	  entrada	  no	  capital	  de	  
novos	  accionistas,	   ficando	  a	  Caixa	  Geral	  de	  Depósitos	  e	  o	  Banco	  Santander	  Totta	  a	  
deter	  51%	  do	  capital	  por	  intermédio	  de	  uma	  sociedade	  holding	  de	  direito	  português,	  
a	   Partang.	   Os	   restantes	   49%	   do	   capital	   ficaram	   distribuídos	   pelos	   seguintes	  
accionistas	  angolanos:	  Sonangol	  E.P.,	  com	  24%,	  os	  empresários	  António	  Mosquito	  e	  
Jaime	  de	  Freitas	  com	  12	  %	  cada	  um	  e	  a	  Sonangol	  Holding,	  com	  1%.	  
Com	  137	  anos	  de	  existência,	  pois	  foi	  fundada	  em	  1876,	  a	  Caixa	  Geral	  de	  Depósitos,	  
de	  que	  o	  Banco	  Caixa	  Geral	  Totta	  de	  Angola	  é	   filial	  pelo	  facto	  de	  a	  mesma	  deter	  a	  
maioria	   do	   capital	   da	   Partang,	   é	   um	   banco	   público	   que	   lidera	   o	   maior	   grupo	  
financeiro	  português,	  com	  uma	  rede	  de	  balcões	  vasta	  em	  Portugal	  e	  presença	  em	  23	  
países,	  em	  que	  há	  a	  destacar	  a	  presença	  em	  todos	  os	  países	  que	  falam	  português.	  
Por	   coincidência,	   a	   CGD	   absorveu	   em	   2001	   o	   BNU	   (Banco	   Nacional	   Ultramarino),	  
instituição	  portuguesa	  criada	  em	  1864	  e	  que	  foi	  o	  primeiro	  banco	  a	  abrir	  em	  Angola,	  
em	  1865,	  onde	  se	  manteve	  a	  operar	  em	  exclusivo,	  como	  banco	  comercial	  e	  emissor,	  
até	  1926.	  O	  BNU	  funcionou	  nas	  instalações	  onde	  hoje	  existe	  o	  Instituto	  de	  Formação	  
Bancária	   de	   Angola	   e,	   presentemente,	   ainda	   existe	   um	   banco	   que	   é	   denominado	  
BNU,	  que	  é	  a	  filial	  da	  CGD	  em	  Macau.	  
Em	  1926	   o	   BNU	   foi	   substituído	   pelo	   Banco	   de	  Angola,	   instituição	   cujo	   surgimento	  
está	   ligado	  à	  crise	  que	  resultou	  do	  descontrolo	  ao	  nível	  da	  emissão	  monetária	  que	  
levou	  a	  uma	  situação	  financeira	  grave	  no	  pós	  1ª	  guerra	  mundial	  e	  à	  criação	  de	  uma	  
Junta	   da	  Moeda,	   órgão	   que	   deu	   início	   a	   um	   processo	   de	   reforma	  monetária	   cuja	  
primeira	  acção	  foi	  a	  criação	  de	  um	  banco	  emissor	  só	  para	  Angola.	  
O	  Banco	  de	  Angola,	  à	  semelhança	  do	  seu	  antecessor	  BNU,	  detinha	  o	  monopólio	  da	  
emissão	   de	   notas	   e,	   até	   1957,	   ano	   do	   início	   da	   actividade	   de	   um	   outro	   banco,	   o	  
Banco	  Comercial	  de	  Angola,	  também	  o	  exclusivo	  do	  comércio	  bancário.	  
O	  Banco	  de	  Angola	  e	  o	  Banco	  Comercial	  de	  Angola	  deram	  origem,	  respectivamente,	  
ao	  Banco	  Nacional	  de	  Angola	  (BNA)	  e	  ao	  Banco	  de	  Poupança	  e	  Crédito	  (BPC),	  que	  de	  
início	  se	  chamava	  Banco	  Popular	  de	  Angola.	  




O	  Banco	  Santander,	  que	  encabeça	  o	  Grupo	  Santander,	  foi	  fundado	  em	  1857	  e	  é	  hoje	  
o	  maior	  banco	  da	  zona	  euro	  e	  um	  dos	  maiores	  Grupos	  financeiros	  do	  mundo.	  Está	  
presente	  em	  diversos	  mercados	  com	  especial	  relevo	  para	  Espanha	  e	  América	  Latina,	  
bem	  como	  Reino	  Unido,	  Alemanha	  e	  Polónia.	  
O	   Grupo	   Santander	   tem	   mais	   de	   três	   milhões	   de	   accionistas	   e	   cerca	   de	   200.000	  
empregados.	  
A	  Sonangol	  E.P.,	  Sociedade	  Nacional	  de	  Combustíveis	  de	  Angola,	  criada	  em	  1976	  e	  
detida	   a	   100%	   pelo	   Estado	   angolano,	   é	   a	   maior	   empresa	   de	   Angola,	   detentora	  
exclusiva	  dos	  direitos	  para	  a	  prospecção,	  pesquisa	  e	  produção	  de	  hidrocarbonetos	  
líquidos	  e	  gasosos,	  com	  negócios	  em	  vários	  domínios,	  essencialmente	  no	  campo	  da	  
exploração	  de	  petróleo	  e	  gás	  e	  diversas	  actividades	  complementares	  e	  acessórias.	  
Os	  accionistas	  António	  Mosquito	  e	  Jaime	  de	  Freitas	  são	  dois	  empresários	  angolanos	  
muito	  conhecidos,	  que	  desenvolvem	  a	  sua	  actividade	  em	  vários	   ramos.	  De	  registar	  
que	  o	  accionista	  Jaime	  de	  Freitas	  participa	  no	  capital	  de	  duas	  das	  empresas	  que	  no	  
passado	   faziam	   parte	   do	   capital	   do	   Banco	   Totta	   Standard,	   nomeadamente	   a	  
Lusolanda	  e	  a	  Star	  Motors.	  
O	  Banco	  Caixa	  Totta,	  que	  este	  ano	  comemora	  20	  anos,	  em	  30	  de	  Abril,	  para	  além	  de	  
Luanda	   está	   presente	   nas	   principais	   capitais	   de	   Província,	   e	   é	   uma	   instituição	  
essencialmente	   direccionada	   para	   o	   segmento	   das	   médias	   e	   grandes	   empresas,	  
aproveitando	  do	  facto	  de	  ser	  um	  banco	  fortemente	  capitalizado	  e	  de	  poder	  contar	  
com	  a	  rede	  dos	  dois	  accionistas	  da	  Partang,	  o	  Banco	  Santander	  Totta	  e	  a	  Caixa	  Geral	  
de	  Depósitos.	  (	  História	  Institucional	  Caixa	  Totta	  Angola	  2015	  )	  .	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8.	  Discussão	  de	  Resultados	  
Neste	   capítulo	   iremos	   apresentar	   os	   resultados	   obtidos	   através	   da	   metodologia	  
adotada	  para	  o	  estudo	  de	  caso	   .	  Para	  se	  analisar	  de	  uma	  melhor	   forma	  cada	   fator	  
abordado	  nas	  respostas	  dos	  entrevistados	  às	  questões	  objetivo	  apresentaremos	  um	  
simples	  quadro-­‐resumo	  para	  cada	  questão	  .	  	  












Quadro	  1	  .	  
No	  que	  diz	   respeito	  à	  primeira	  questão	  objetivo	  deste	   trabalho	  e	  após	   tratamento	  
das	   5	   entrevistas	   realizadas	   podemos	   depreender	   que	   o	   acompanhamento	   surge	  
como	   a	   grande	   motivação	   para	   a	   internacionalização	   daas	   empresas	   do	   sector	  
bancário	  e	  da	  CGD	   .	   Este	  acompanhamento	  é	  peça	   fundamental	  para	  a	   criação	  da	  
relação	   e	   fidelização	   que	   a	   Caixa	   necessita	   para	   posteriormente	   estabelecer	   o	   seu	  
preço	   de	  mercado	   .	   	   Como	   podemos	   concluir	   ,	   este	   fator	   surge	   como	   causa	  mais	  
óbvia	   para	   a	   internacionalização	   da	   Caixa	   para,	   no	   fundo,	   acompanhar	   e	   seguir	   o	  
cliente	   doméstico	   no	   desenvolvimento	   do	   seu	   negocio	   no	   estrangeiro	   e	   ,	   desta	  
forma,	   criar	   sinergias	   importantíssimas	   para	   geração	   de	   riqueza	   .	   	   Podemos	  
relacionar	  este	   fator	   com	  a	   criação	  de	  uma	  maior	   vantagem	  competitiva,	   uma	  vez	  
que	   com	   este	   acompanhamento	   /	   seguimento	   irá	   existir	   menos	   probabilidade	   do	  
cliente	   trabalhar	   com	   a	   concorrência	   .	   Havendo	   menos	   probabilidade	   do	   cliente	  
trabalhar	   com	   a	   concorrência	   quer	   dizer	   que	   a	   CGD	   poderá	   ter	   os	   100%	   do	   fluxo	  
transacional	   da	   empresa	   ,	   gerando	   mais	   comissionamento,	   mais	   rentabilidade	   de	  
negócio	  e	  consequentemente	  mais	  lucro	  para	  o	  banco	  .	  	  




Como	  vimos	  e	   como	  podemos	  concluir	   a	  Caixa	  aproveita	   sinergias	  e	  procura	  atuar	  
nas	  empresas	  de	  origem	  ,	  instaladas	  ou	  a	  instalar	  	  este	  tipo	  de	  países	  emergentes	  ,	  
tentando	  fidelizá-­‐las	  e	  apoiando-­‐as	  de	  forma	  efetiva	  em	  mercados	  desconhecidos	   ,	  
de	  grande	  risco	  ,	  mas	  de	  rentabilidades	  acrescidas	  não	  descurando	  o	  facto	  de	  poder	  
gerar	  também	  riqueza	  no	  sector	  de	  particulares	  .	  	  
As	   afinidades	   Culturais,	   surgem	   também	   como	   fator	   motivador	   para	   a	  
internacionalização	  bancária	  .	  Obviamente	  ,	  este	  fator	  surge	  como	  um	  “	  aproximador	  
“de	   distâncias	   .	   A	   Caixa	   coloca	   –se	   hoje	   nos	   países	   onde	   sempre	   existiu	   uma	  
comunidade	   portuguesa	   significativa	   ,	   por	   questões	   de	   incentivo	   financeiro	   ,	  
mercado	   apetecível	   para	   investir	   ou	   porque	   existe	   uma	   legislação	   laboral	   mais	  	  
favorável	  .	  	  Tudo	  isto	  aliado	  ao	  conhecimemento	  que	  A	  caixa	  já	  tem	  à	  partida	  desse	  
mercado	  por	  essas	  mesmas	  questões	  ,	  aumenta	  bastante	  a	  probabilidade	  do	  sucesso	  
da	  estabilização	  do	  negocio	  no	  mercado	  .	  
Questão	  2.	  	   Entrevistados	  –	  Fatores	  /	  Motivos	  	  
	  
Linhas	  de	  ação	  da	  CGD	  








Localização	   Internalização	   Conhecimento	  
Quadro	  2.	  
Na	   análise	   à	   segunda	   questão	   -­‐	   objetivo	   todos	   os	   entrevistados	   começaram	   por	  
abordar	   numa	   fase	   inicial	   da	   questão	   ,a	   história	   da	   Caixa	   no	   seu	   percurso	  
Internacional	  .	  	  
No	  apoio	  à	  Internacionalização	  da	  Economia	  Portuguesa	  a	  Caixa	  sempre	  se	  assumiu	  
como	  pioneira	  na	  sua	  atividade	   internacional	  sempre	  com	  grande	  responsabilidade	  
estando	  hoje	  presente	  em	  23	  mercados	  externos	  .	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Contrastando	   as	   respostas	   de	   todos	   os	   entrevistaos	   com	   os	   propostos	   objetivos	  
associados	  à	  questão,	  podemos	  dizer	  que	  o	  paradigma	  eclético	  está	  bem	  presente	  	  
na	  resposta	  de	  todos	  eles.	  
Como	  já	  referido	  ,a	  aplicação	  da	  internalização	  pressupõe	  uma	  abordagem	  defensiva	  
por	  parte	  das	  entidades	  bancárias.	  A	  relação	  banco-­‐cliente	  é	  única	  e	  o	  conhecimento	  
do	  mercado	  a	  Caixa	  utiliza	  sobre	  os	  seus	  	  clientes	  é	  usado	  para	  reduzir	  custos	  e	  para	  
a	  criação	  de	  vantagens	  competitivas,	  como	  vimos	  na	  discussão	  da	  primeira	  questão	  
objetivo.	  Assim,	  à	  luz	  destas	  desta	  teoria,	  podemos	  concluir	  que	  se	  a	  decisão	  de	  um	  
banco	   de	   enveredar	   pela	   internacionalização	   for	   motivada	   pelas	   vantagens	   de	  
localização	  em	  determinados	  países	  por	  prestígio,	  informação,	  sistema	  de	  regulação,	  
ligações	  comerciais,	  então	  esse	  processo	  de	  internacionalização	  poder-­‐se-­‐á	  explicar	  
de	  acordo	  com	  a	  teoria	  ecléctica.	  
Se,	  por	  outro	   lado,	   a	   internacionalização	  de	  um	  banco	  ocorre	  para	  países	  onde	  os	  
seus	   clientes	   (do	   país	   de	   origem)	   já	   estabeleceram	   determinadas	   operações,	   (o	  
chamado	   costumer	   follow),	   podemos	   considerar	   que	   esse	   processo	   de	  
internacionalização	   se	   pode	   explicar	   pela	   teoria	   da	   internalização,	   uma	   vez	   que	   a	  
principal	   razão	  para	  a	   internacionalização	  do	  banco	  foi	  a	  preservação	  e	  o	  aumento	  











Questão	  3.	  	   Entrevistados	  –	  Fatores	  /	  Motivos	  	  











Relativamente	  à	   terceira	   questão-­‐objetivo	   podemos	   concluir	   que	  existe	  uma	   clara	  
opção	  pela	  escolha	  de	  um	  país	  que	  seja	  familiar	  ao	  banco	  ,	  beneficiando	  sempre	  das	  
ligações	   históricas	   e	   culturais	   entre	   país	   doméstico	   e	   destino	   ,	   acompanhando	   de	  
uma	   melhor	   forma	   os	   clientes	   do	   banco	   e	   incentivando	   mais	   ainda	   a	   sua	  
internacionalização	  .	  	  
Outro	   fator	   não	   menos	   importante	   é	   o	   conhecimento	   da	   Caixa	   sobre	   o	   negocio	  
Internacional	   e	   o	   conhecimento	   do	   terreno	   angolano	   que	   tem,	   decerto,	   influência	  
direta	   no	   serviço	   prestado	   ao	   cliente	   e	   na	   criação	   da	   sua	   maior	   vantagem	  
competitiva	   .	   A	   quantidade	   e	   a	   qualidade	   de	   informação	   do	   mercado	   tem	   uma	  
influência	  direta	  na	  diminuição	  da	  distância	  psicológia	  e	  esse	  era	  objetivo	  criado	  para	  
esta	   questão	   .	   Obviamente,	   o	   facto	   de	   haver	   acesso	  mais	   facilidado	   a	   uma	  maior	  
quantidade	   de	   informação	   não	   quer	   dizer	   que	   essa	   distância	   psicológica	   deixe	   de	  
existir	  .	  	  
Fazendo	  o	  paralelo	  com	  o	  Modelo	  de	  Uppsala,	  poderá	  concluir-­‐se	  que	   	  a	  distância	  
psicológica	   é	   inversamente	   proporcional	   ao	   conhecimento	   do	   mercado.	   Como	  
referido	   anteriormente	   na	   revisão	   literária	   ,	   os	   autores	   do	   modelo	   estudaram	   os	  
processos	  de	  internacionalização	  de	  várias	  empresas	  suecas,	  e	  a	  partir	  dessa	  análise	  
concluíram	  que	  esses	  processos	  se	  operacionalizavam	  de	  forma	  gradual	  e	  que	  se	  iam	  
aprofundando	   à	   medida	   que	   as	   empresas	   iam	   ganhando	   mais	   experiência	   e	  
conhecimento	   dos	   mercados	   estrangeiros	   em	   que	   atuavam	   (Johanson	   &	  
Wiedersheim-­‐Paul,	  1975).	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Numa	  primeira	  fase	  as	  empresas	  começavam	  apenas	  por	  exportar	  os	  seus	  produtos,	  
sendo	  que	  eram	  os	  agentes	  locais	  que	  se	  dedicavam	  à	  comercialização	  dos	  mesmos,	  
à	  medida	  que	  iam	  tendo	  um	  maior	  conhecimento	  do	  mercado,	  iam	  substituindo	  os	  
seus	   agentes	   por	   força	   de	   vendas	   própria	   e	   em	   algumas	   situações	   acabavam	   por	  
efectuar	   investimento	  directo,	   instalando	  unidades	  produtivas	  nos	  países	  anfitriões	  
(Johanson	  &	  VAHLANE,	  1977).	  	  
Este	   fenómeno,	   segundo	   os	   autores,	   é	   explicado	   devido	   às	   diferenças	   existentes	  
entre	  o	  país	  de	  origem	  e	  o	  mercado-­‐alvo	  em	  relação	  aos	  seguintes	  factores:	   língua	  
materna,	   educação,	   práticas	   negociais,	   culturais,	   religião,	   sistema	   político	   e	  
desenvolvimento	   industrial.	   Ao	   conjunto	   destes	   “factores	   que	   previnem	   e	  
condicionam	   o	   fluxo	   de	   informação	   entre	   a	   empresa	   e	   o	   mercado”	   os	   autores	  
definiram	  como	  distância	  psicológica	  (Johanson	  &	  VAHLANE,	  1977,	  p.24;	  Johanson	  &	  









Podemos	   concluir	   ,	   claramente	   ,	   que	   a	   Caixa	   optou	   por	   mercados	   onde	   o	  
conhecimento	   de	  mercado	   fosse	  mais	   fácil	   de	   obter	   e	   ,	   dessa	   forma	   ,	   poder	   criar	  
mais	  qualidade	  para	  o	  cliente	  ,	  mais	  relação	  reduizindo	  barreiras	  e	  	  dinimuindo	  dessa	  
forma	  “distâncias	  “	   .	  A	  caixa	  hoje	  preocupa-­‐se	  ,não	  só	  com	  o	  seu	  próprio	  negocio	  ,	  
mas	  também	  com	  o	  crescimento	  daqueles	  que	  acompanha	  .	  









Conhecimento	   Estrutura	  
Quadro	  4.	  	  
A	  quarta	  questão-­‐objetivo	  foi	  a	  questão	  que	  mais	  debate	  gerou	  entre	  o	  entrevistado	  
e	  entrevistador	   .	  A	  resposta	  essa	   foi	  consensual	   ,	  é	  um	  facto	  que	  o	   IDE	  promove	  a	  
inserção	  de	  angola	  na	  rede	  de	  comercio	  internacional	  e	  é	  um	  facto	  que	  a	  integra	  as	  
empresas	  em	  cadeias	  globais	  de	  aprovisionamento	  e	  produçãoo	  gerando	  uma	  maior	  
competitividade	  nessas	  empresas	  .	  
Podemos	   referir	   que	   o	   IDE	   é	   uma	   componente	   que	   gera	   crescimento	   quando	   os	  
países	   (emissores	   e	   receptores)	   o	   utilizam	   de	   forma	   racional,	   isto	   é,	   para	   que	   o	  
resultado	   seja	   satisfatório,	   a	   CGD	   deve	   realizar	   previamente	   um	   estudo	  
relativamente	   às	   oportunidades	   e	   às	   ameaças	   do	   país	   receptor	   do	   investimento,	  
decidindo	   sobre	   a	   viabilidade	   (ou	   não)	   do	   negócio,	   bem	   como	   às	   estratégias	   que	  
devem	   ser	   implementadas	   no	   sentido	   de	   minimizar	   o	   risco	   inerente	   à	   perda	   do	  
capital	  a	  investir).	  Esta	  ideia,	  na	  verdade,	  vai	  ao	  encontro	  das	  respostas	  apresentadas	  
pelos	   nossos	   entrevistados	   que	   reforçam	   que	   os	   fluxos	   de	   capital	   estrangeiro	   ,	  
quando	  alocados	  de	  forma	  eficiente	  ,	  acabam	  por	  gerar	  um	  crescimento	  económico	  .	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Como	  proposto	  deverá	   também	  fazer-­‐se	  o	  parelelo	  com	  as	   teorias	  de	  Hymer	  onde	  
referem	   que	   a	   opção	   por	   investimento	   direto	   é	   uma	   opção	   tendencialmente,	   de	  
custo	   inicial	   mais	   elevado	   e	   com	   consequentes	   riscos	   cambiais.	   Outro	   custo	   é	   a	  
obtenção	  de	   informações	   locais	  sobre	  as	   fontes	  de	   fornecimento,	  a	  concorrência	  e	  
factores	  culturais.	  Porém,	  as	  empresas	  estão	  preparadas	  para	  aceitar	  os	  custos	  e	  os	  
riscos	   associados	   à	   produção	   internacional	   devido	   à	   expectativa	   de	   aumento	   no	  
poder	  de	  mercado,	  de	  lucros	  extras	  e	  de	  possibilidades,	  ou	  melhor,	  constituem	  um	  
motivo	  fundamental	  para	  a	  diversificação	  geográfica.	  	  	  
A	  opção	  pelo	  IDE	  num	  país	  como	  o	  Angolano	  é	  resultado	  de	  um	  processo	  que	  deriva	  
da	  avaliação	  do	  valor	  esperado	  dos	  proveitos	  e	  custos.	  A	  proximidade	  cultural	  reduz	  
os	   custos	   e	   a	   incerteza	   associada	   ao	   desenvolvimento	   de	   uma	   atividade	   nesse	  
mercado	   (country-­‐specifc	   knowledge).	   Os	   custos	   são	   tendencialmente	  menores	   no	  
caso	   de	   países	   culturalmente	   próximos	   ou	   sobre	   o	   qual	   existe	   um	   conhecimento	  
previamente	  acumulado.	  	  Mais	  ,	  a	  Caixa	  baixou	  esses	  custos	  aquando	  da	  sua	  entrada	  
com	   uma	   empresa	   já	   presente	   há	   alguns	   anos	   no	   mercado	   ,	   o	   Santander	   Totta	   ,	  
reduzindo	   todas	  as	  barreiras	  que	   foram	  referidas	  neste	   referencial	   teórico	   .	  Para	  a	  
CGD	   foi	   um	   negócio	   extremamente	   viável	   tendo	   sido	   referido	   por	   todos	   os	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9.	  Conclusões	  	  
9.1.	  Contribuições	  Teóricas	  	  	  
Numa	   era	   de	   globalização,	   Portugal	   quer	   estar	   presente	   em	   inúmeros	   mercados	  
externos.	  Esta	  presença,	  não	  sendo	  hoje	  suportada	  por	  razões	  de	  domínio	  político	  ou	  
militar,	   mantem,	   contudo,	   a	   visão	   que	   esteve	   na	   base	   e	   origem	   da	   epopeia	   dos	  
descobrimentos	  –	  O	  comérico	  internacional.	  
Vemos	  hoje	  empresas	  nacionais	  a	  trabalhar	  na	  Europa,	  nos	  BRIC’s,	  mas	  também	  em	  
Africa,	   e	   os	   PALOP	   são,	   para	   o	   país,	   mercados	   cruciais	   e	   determinantes	   para	   a	  
internacionalização	   e	   crescimento	   do	   tecido	   empresarial,	   não	   só	   ao	   nível	   da	  
Industria,	  mas	   também	   igualmente	   ao	   nível	   dos	   serviços.	   As	   instituições	   bancárias	  
portuguesas	  destacam-­‐se	  pela	  sua	  forte	  presença	  nestes	  países.	  	  
Como	  pudémos	  verificar	  ao	  longo	  deste	  trabalho	  existem	  diversos	  motivos	  e	  fatores	  
que	  levam	  uma	  empresa	  a	  seguir	  o	  caminho	  da	  internacionalização	  ,	  desde	  o	  acesso	  
a	   recursos	   ,	   ao	   aproveitamento	   de	   novas	   oportunidades	   até	   à	   vontade	   de	  
crescimento	   do	   Banco	   .	   Deste	   modo	   ,	   as	   formas	   possíveis	   para	   uma	   empresa	   se	  
estabelecer	  no	  estrangeiro	  são	  variadíssimas	  ,	  sendo	  pois	  necessário	  considerar	  cada	  
um	  dos	  modelos	   de	   internacionalização	   tendo	   em	   conta	   os	   recursos,	   o	   controlo	   e	  
claro,	  o	  risco	  .	  
Podemos	  desde	  já	  concluir	  que	  um	  banco	  tende	  a	  escolher	  um	  país	  destino	  que	  lhe	  
seja	   familiar	   .	  As	   ligações	  culturais	   ficaram	  comprovadas	  como	  um	  dos	   fatores	  que	  
levam	   um	   banco	   a	   internacionalizar-­‐se	   ,	   beneficiando	   das	   ligações	   históricas	   e	  
culturais	   existentes	   entre	   os	  mercados,	   fazendo	   o	   acompanhamento	   também	   dos	  
seus	  clientes	  locais	  e	  incentivando	  a	  sua	  internacionalização	  no	  país	  destino	  .	  Torna-­‐
se	   claro,	   que	   este	   acompanhamento	   se	   assume	   como	  uma	  das	   razões	  mais	   fortes	  
para	  a	  internacionalização	  da	  Caixa	  Geral	  de	  Depósitos	  em	  solo	  Angolano	  .	  	  
 
 
Decisões Estratégicas No Processo de Internacionalização	  da CGD                         	  
Caso Angola	  
	   101	  
Esta	   aposta	   em	   países	   onde	   o	   banco	   já	   possui	   ligações	   tanto	   cutlurais	   como	   de	  
conhecimento	  permite	  ganhar	  vantagens	  competitivas	   tanto	  em	  custo	   inicial	   como	  
em	   custo	   transaccional.	   A	   partir	   disto	   podemos	   concluir	   que	   a	   teoria	   da	  
internalização	  está	  bem	  patente	  nas	  decisões	  tomadas	  pela	  Caixa	  Geral	  de	  Depósitos	  
na	   sua	   história.	   A	   procura	   pela	   internacionalização	   dá-­‐se	   pela	   maximização	   da	  
eficiência	  por	  meio	  da	   redução	  de	  custos	  ou	   riscos	   .	  Qualquer	  produto	  ou	   serviço,	  
tecnologia,	   know-­‐how	   ou	   atividade	   pode	   ser	   internalizado	   noutros	   países	   ,	   desde	  
que	  existam	  vantagens	  de	  custos	  transacionais	   ,	  sempre	  em	  busca	  de	   imperfeições	  
de	  Mercado	  que	  permitam	  a	  maximização	  do	  lucro	  .	  
Concluíu-­‐se	   também,	  que	  o	   conhecimento	   tanto	   tácito	   como	  explícito	  minimiza	  os	  
riscos	   presentes	   no	   mercado	   angolano,	   fazendo	   com	   que	   cada	   proposta	   e	   cada	  
estudo	  sejam	  concretizados	  da	  forma	  mais	  eficiente	  possível,	  sempre	  na	  perspectiva	  
de	  obter	  mais	  rentabilidade	  e	  consequentemente	  mais	  lucro.	  	  
Esta	   questão	   estrutura-­‐se	   em	   torno	   da	   teoria	   de	   Uppsala,	   que	   é	   uma	   das	   mais	  
conhecidas	   teorias	   no	   campo	  da	   internacionalização.	  Neste	   quadro,	   o	   processo	  de	  
internacionalização	   é	   relacionado	   com	   o	   conhecimento	   do	  mercado	   internacional.	  
Simultaneamente,	   a	   distância	   psicológica	   é	   um	   fator	   que	   influencia	   muito	   a	  
internacionalização.	   Concluímos	   que	   a	   redução	   da	   distância	   psicológica	   está	  
relacionado	   com	   o	   conhecimento	   de	  mercado	   e	   saber	   dos	   colaboradores	   fazendo	  
com	  que	  o	  risco	  seja	  significativamente	  reduzido	  .	  
Concluímos	  também	  que	  os	  custos	  são	  tendencialmente	  menores	  no	  caso	  de	  países	  
culturalmente	   próximos	   ou	   sobre	   o	   qual	   existe	   um	   conhecimento	   previamente	  
acumulado.	   A	   opção	   pelo	   IDE	   num	   país	   como	   o	   Angolano	   é	   resultado	   de	   um	  
processo	   que	   deriva	   da	   avaliação	   do	   valor	   esperado	   dos	   proveitos	   e	   custos.	   A	  
proximidade	  cultural	  reduz	  os	  custos	  e	  a	  incerteza	  associada	  ao	  desenvolvimento	  de	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9.2.	  Contribuições	  Práticas	  	  
Como	   vimos	   ao	   longo	   desta	   dissertação,	   existem	   sempre	   riscos	   para	   quem	   quer	  
internacionalizar	  o	  seu	  negócio.	  Normalmente,	  um	  cliente	  que	  queira	  exportar	  para	  
um	  novo	  mercado	  pode	   ter	  a	  necessidade	  de	  obter	   informações	  e	   recomendações	  
de	  natureza	   variada.	   Isto	   revela	   a	   importância	  do	  acompanhamento	  bancário	  para	  
poder,	  em	  cada	  momento,	  dar	  o	  conselho	  certo.	  	  
O	  saber	  dos	  colaboradores	  de	  uma	  empresa,	  permite	  que	  o	  cliente	  tenha	  acesso	  a	  
um	   aconselhamento	   de	   proximidade	   baseado	   no	   conhecimento	   concreto	   da	  
realidade	  do	  mercado.	  A	  segurança	  das	  operações	  é	  uma	  condição	  fundamental	  para	  
convidar	  o	  empresário	  a	  arriscar	  em	  outros	  mercados.	  É	  por	  isso	  que	  a	  Caixa,	  para	  os	  
mercados	  emergentes	  como	  o	  Angolano,	  tem,	  para	  além	  das	   linhas	  concessionais	  -­‐	  
que	  procuram	  apoiar	  as	  exportações	  	  -­‐	  e	  das	  linhas	  de	  Trade	  Finance,	  acordos	  com	  
instituições	  supranacionais	  para	  os	  mercados	  de	  alto	  risco	  .	  	  
Outro	  ponto	  importante,	  muito	  presente	  neste	  estudo,	  é	  a	  confiança	  que	  os	  clientes	  
depositam	  na	  marca.	  A	  confiança	  é	  fundamental	  no	  negócio	  bancário,	  como	  também	  
o	  é,	  em	  termos	  mais	  gerais	  e	  abrangentes	   ,	  numa	  economia	  e	  sociedade	  baseadas	  
num	   Estado	   democrático	   de	   direito	   ,	   com	   instituições	   fortes	   e	   respeitadas.	   Em	  
particular,	  o	  negócio	  bancário	  é	  baseado	  na	  confiança	  que	  se	  conquista	  todos	  os	  dias	  
pelas	   diárias	   acções,	   pelas	   relações	   pessoais	   e	   pelo	   encontro	   das	   expectativas	   do	  
cliente	  com	  as	  garantias	  das	  instituições.	  
Aproveito	  esta	  conclusão	  para	  agradecer	  a	  oportunidade	  de	  poder	  dedicar-­‐me	  a	  um	  
tema	   que	   se	   encontra	   presente	   no	   meu	   trabalho	   diário	   e	   que	   me	   irá	   decerto	  
possibilitar	  a	  abertura	  de	  mais	  portas	  ao	  longo	  da	  minha	  carreira	  profissional.	  Dar	  os	  
Parabéns	  ao	  Prof.	  Dr.	  Arnaldo	  Coelho	  pela	  coordenação	  do	  Mestrado	  de	  Marketing	  
da	  Faculdade	  de	  Economia	  da	  Universidade	  de	  Coimbra	  e	  por	  apostar	  na	  criação	  de	  
jovens	  empreendedores	  sempre	  na	  perspectiva	  “	  out	  of	  the	  Box	  “	  ,	  que	  faz	  questão	  
de	  incutir.	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9.3	  Limitações	  e	  Sugestões	  para	  Futuras	  Investigações	  
A	  opção	  por	  este	  tema	  recaiu	  por	  ser	  um	  colaborador	  na	  área	  internacional	  da	  Caixa	  
Geral	  de	  Depósitos	  e	  por	  ter	  um	  gosto	  muito	  especial	  pelo	  negócio	  internacional	  .	  
Uma	  das	  limitações	  encontradas	  e	  que	  tem	  diretamente	  influência	  sobre	  o	  trabalho	  
realizado	  é	  que	  apesar	  do	  crescente	  interesse	  nos	  processos	  de	  internacionalização,	  
ainda	   se	  verifica	  a	  ausência	  de	  um	  consenso	  em	  relação	  à	  aplicação	  de	  modelos	  e	  
uma	   carência	   de	   estudos	   sistematizados	   sobre	   o	   tema,	   o	   que	   indicia	   a	   falta	   de	  
investigação	   para	   um	  maior	   esclarecimento	   das	   implicações	   teóricas.	   Os	   Recursos	  
Históricos	  da	  Internacionalização	  do	  Banco	  para	  os	  primeiros	  destinos	  são	  de	  difícil	  
acesso	  .	  	  
Outro	  fator	  que	  condicionou	  bastante	  na	  realização	  desta	  dissertação	  	  deveu-­‐se	  ao	  
facto	   de	   exercer	   a	   minha	   atividade	   profissional	   em	   Lisboa,	   limitando	   o	  
acompanhamento	  e	  orientação	  ao	  longo	  deste	  trabalho	  .	  	  
Como	   fator	   interno	   poderei	   apontar	   o	   número	   limitado	   de	   entrevistas	   para	   a	  
elaboração	   da	   dissertação,	   não	   podendo	   estar	   presente	   nenhum	   elemento	   da	  
administração	  do	  banco	  nem	  efetuar	  mais	  do	  que	  5	  entrevistas.	  
Não	  foi	  exequível	  uma	  análise	  da	  perspetiva	  de	  mais	  colaboradores	  dos	  países	  onde	  
o	  grupo	  está	  inserido.	  
Como	   sugestão	   creio	   que	   seria	   interessante	   a	   elaboração	   de	   um	   projeto	   de	  
internacionalização	   para	   países	   onde	   o	   banco	   ainda	   não	   estivesse	   inserido.	   A	  
Inclusão	  de	  mais	  empresas	  do	  setor	  a	  fim	  de	  aferir	  a	  existencia	  de	  alguma	  correlação	  
no	   processo	   de	   internacionalização.	  	  
Por	  fim	  seria	  interessante	  abordar	  de	  uma	  forma	  mais	  complexa,	  o	  modus	  operandi	  
da	  empresa	  na	  gestão	  do	  negócio	  internacional	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